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ABSTRACTO 
La transformación y fusión de compañías de comercio son procesos que buscan mejorar 
las situaciones de las sociedades mercantiles. Las características de dichas figuras 
jurídicas las hacen únicas dentro del derecho societario.  
El presente trabajo busca analizar las características, tipos y dificultades del proceso de 
transformación y fusión de las compañías en el Ecuador frente al derecho de separación o 
receso que tienen los socios.  
De cara a la Ley de Compañías vigente, probaremos que el derecho de separación o de 
receso es aplicable tanto para las transformaciones como para las fusiones de compañías 
de comercio en el Ecuador.  
 
Palabras Clave: Transformación, Fusión, Derecho de Separación o Receso.  
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ABSTRACT 
Transformation and merger of business companies are processes seeking to improve 
situation of business companies.  Characteristics of such legal figures make them unique 
within the corporate law. 
This work intends to analyze characteristics, types and difficulties of transformation and 
merger process of Ecuadorian companies against the right of withdrawal by partners. 
In accordance with the Companies Act currently in force, we shall demonstrate that the right 
of withdrawal is applicable either for transformations or for mergers of Ecuadorian business 
companies. 
 
Key words: Transformation, Merger, Right of withdrawal. 
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CAPÍTULO I 
LAS COMPAÑÍAS DE COMERCIO 
 
1.- Introducción  
 
El derecho no es un fin en sí mismo, sino un instrumento; su contenido se halla 
constantemente condicionado por los requerimientos de la realidad que se propone regular. 
Bajo el presupuesto señalado, el presente capítulo de esta disertación se ocupa de las 
consideraciones históricas y conceptos preliminares del Derecho Societario en el Ecuador.  
 
1.1.- Consideraciones generales, concepto y naturaleza 
 
La sociedad de comercio ha sido definida de distintas formas por los tratadistas y 
las legislaciones, las características o elementos que integran su concepto son comunes y 
esenciales, lo que nos permitirá enunciarlos luego de citar algunas definiciones.  
 
Joaquín Garrigues dice: “La sociedad es un contrato que da origen a una persona 
jurídica o al menos, a una organización, la cual ya no depende del contrato originario, sino 
que tiene su propio estatuto, que se modifica sin contar con la voluntad de los primitivos 
contratantes”.1  
 
El tratadista Manuel Broseta Pont define que: “La sociedad mercantil es un contrato 
por el cual dos o más personas se obligan a poner en común dinero, bienes o industrias, 
para realizar una actividad económica con el fin de obtener un lucro que se repartirá entre 
ellos”.2 
 
Roberto Mantilla Molina por su parte dice que: “La sociedad mercantil es el acto 
jurídico mediante el cual los socios se obligan a combinar sus recursos o sus esfuerzos 
para la realización de un fin común, de acuerdo con las normas que, para alguno de los 
tipos sociales en ella previstos, señala la ley mercantil”.3  
                                                          
1 Joaquín Garrigues, Curso de Derecho Mercantil. México D.F, Editorial Porrúa, 1979. Pág. 166.  
2 Manuel Broseta, Manual de Derecho Mercantil. Madrid, Editorial Tecnos, 1979. Pág. 145.  
3 Roberto Mantilla, Derecho Mercantil. México D.F, décima octava edición, Editorial Porrúa, 1979. 
Pág. 176.  
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Nuestra Ley de Compañías, en el artículo primero señala: “Contrato de Compañía 
es aquel por el cual dos o más personas unen sus capitales o industrias, para emprender 
en operaciones mercantiles y participar de sus utilidades. 
 
Este contrato se rige por las disposiciones de esta Ley, por las del Código de Comercio, 
por los convenios de las partes y por las disposiciones del Código Civil”.  
 
De las definiciones mencionadas podemos asumir que las características y elementos 
esenciales del concepto de sociedad de comercio son: 
 
a. El “animus societatis” o intención de asociarse: La voluntad o consentimiento de los 
socios de constituir la sociedad mercantil, la cooperación consciente e igualitaria de 
sus integrantes para obtener un beneficio repartible.  
b. El fin u objetivo debe ser común: Es el propósito de efectuar operaciones 
mercantiles con el fin de participar de las utilidades.  
c. El aporte de cada socio: El aporte puede ser en dinero, bienes, industria o crédito.  
d. La celebración del contrato: El contrato debe ser establecido bajo una de las formas 
establecidas o reconocidas por la respectiva ley mercantil o societaria.  
 
Estos elementos se presentan íntima e inseparablemente vinculados entre sí, 
permitiéndonos formular el siguiente concepto.  
 
La sociedad de comercio es la persona jurídica constituida mediante un contrato 
entre personas naturales o jurídicas, que aportan bienes de índole económico-patrimonial 
o trabajo para efectuar operaciones mercantiles, con el fin de repartirse las utilidades que 
se produzcan.  
 
1.2.- Evolución histórica de las compañías de comercio  
 
La importancia que alcanzan actualmente las compañías de comercio es creciente 
día a día. Éstas son el instrumento que utiliza el hombre para generar progreso, que servirá 
para satisfacer sus necesidades, por esta razón es tan importante el estudio de la evolución 
de las compañías de comercio.  
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El hombre principalmente ha trabajado solo, pero en cada época de la historia sucedieron 
cambios relevantes. El hombre se vio en la necesidad de realizar actividades 
conjuntamente con otros grupos sociales, formándose así la sociedad colectiva. 
 
La sociedad estuvo regulada ya por el Código de Hammurabi en Babilonia, dos mil años 
antes de Cristo. El párrafo 98 de este Código establece la aportación que los socios deben 
hacer para con la sociedad, en dinero o mercancías para posteriormente repartirse los 
beneficios que se obtengan.  
 
En la antigua Grecia existieron asociaciones y sociedades; sociedades civiles y 
sociedades comerciales; pero entre éstas no hubo ninguna distinción. Existieron 
sociedades universales; sociedades agrícolas; de explotación minera; sociedades 
bancarias; de asuntos marítimos; algunas de las cuales adoptaron formas semejantes a la 
sociedades en comandita.  
 
En el derecho romano no se conoció la diferencia entre sociedades civiles y 
comerciales, las sociedades podían será universales o particulares. Las primeras 
abarcaban todos los bienes presentes, futuros, ganancias y deudas provenientes de la 
actividad de los socios. Las sociedades particulares eran sobre un bien determinado, aquí 
encontramos a las denominadas “societates alicujus negotiationes”,4 que se caracterizan 
por su naturaleza ocasional o transitoria; se constituían para la realización de un fin o 
negocio en concreto, en un plazo breve por ejemplo, la recolección fiscal de impuestos, las 
sociedades de banqueros, etc. 
 
El contrato de sociedades evolucionó en Roma, adoptando diferentes funciones y 
modalidades. La forma más antigua fue un tipo de sociedad familiar y universal 
denominada “consortium”, surgió primeramente como comunidad hereditaria con 
caracteres de indivisibilidad y obligatoriedad. El “consortium” se da entre los que han 
heredado al “paterfamilias”, y el momento en que deciden explotar en común los bienes 
heredados se transforma en “societas”. Esa asociación de bienes se presenta como 
consecuencia del parentesco, que no sólo vincula a los familiares sino también a los bienes 
de la familia, surgiendo así la “societas omnium bonorum” regida por el “ius fraternatis”.  
 
                                                          
4 Carlos Villegas, Tratado de las Sociedades. Santiago de Chile, Editorial Jurídica de Chile, 1995. 
Pág. 17.  
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La sociedad fue para los romanos: “un contrato consensual y bilateral, por el cual 
dos o más personas se obligan a poner en común bienes y trabajo para la obtención de 
resultados ventajosos para todos”.5 
 
 Nace la “societas unius negotationis” como forma de realizar el comercio 
internacional para la compraventa de esclavos. Las societas en el derecho romano 
carecían de efectos frente a terceros, pues los socios se obligaban recíprocamente a 
realizar los aportes comprometidos, a repartirse los beneficios y a liquidarla.  
 
En la Edad Media, al resurgir el comercio marítimo en el Mediterráneo, aparecen 
las verdaderas sociedades comerciales. En el siglo X, en las ciudades italianas surge una 
institución de comercio marítimo denominada la “commenda”, la cual busca regular 
relaciones entre un comerciante y un capitán de navío. Se conocieron dos tipos de 
“commenda” la unilateral, formada entre un socio capitalista “socius stans” y un socio 
gerente “socius tractator”, que sólo aportaba trabajo; y, la bilateral formada entre dos socios 
que aportan capital.  
 
La “commenda” es el primer tipo de sociedad de comercio que introduce la limitación de la 
responsabilidad de los socios que sólo aportan capital, algunos autores coinciden que la 
“commenda” es el antecedente directo de la actual sociedad en comandita simple.  
 
Por otro lado, la sociedad colectiva aparece en la región que ahora es Italia, en el siglo XIII; 
se difundió por la región que se conoce como Alemania, en el siglo XIV, y en España, en 
el siglo XV. En su origen fue una sociedad familiar constituida por los herederos del 
comerciante fallecido para la continuación de su actividad mercantil. La razón social se 
componía del nombre de uno de los socios, el fundador, y del aditamento “et socii”. Se 
regulaba por un acta constitutiva y su patrimonio se integraba con aportes de capital y 
trabajo. Las ganancias se distribuían según los aportes y la responsabilidad de los 
integrantes de la sociedad; era ilimitada y solidaria.  
 
A la sociedad anónima podemos referenciarla con las “societates publicanorum” en 
Roma, las cuales ya tenían personalidad jurídica y fueron constituidas para recaudar los 
impuestos del Estado. El verdadero origen de las sociedades anónimas se encuentra en 
las grandes sociedades coloniales de los siglos XVII y XVIII, que ejecutaron empresas de 
                                                          
5 Vicenzo Arangio-Ruiz, Instituciones de derecho romano. Buenos Aires, Editorial Depalma, 1973. 
Pág. 389.  
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descubrimientos geográficos y colonización de grandes tierras. Las principales fueron la 
Compañía Francesa y Holandesa de la Indias Orientales, la Compañía Sueca Meridional y 
la East India Company. Estas primeras sociedades por acciones son plenamente empresas 
de capitales y presentan ciertas características comunes como: división de capital en partes 
libremente transmisibles; la responsabilidad limitada de los miembros; la separación entre 
la dirección de las empresas y los intereses de los capitalistas. Estas compañías sólo 
podían constituirse en virtud de una carta o decreto real, reservándose el rey el derecho de 
nombrar directores y presidir asambleas.  
 
A finales del siglo XIX surgió en Inglaterra la sociedad de responsabilidad limitada, 
con el nombre de “private company”, teniendo como característica principal la limitación de 
responsabilidad de los socios con respecto de sus aportaciones, la limitación del número 
de miembros y la prohibición de suscripción pública de participaciones. Estas compañías 
nacen por primera vez en Alemania el 20 de abril de 1892.  
 
Finalmente, a fines del siglo XIX, debido a la intervención cada vez mayor del Estado en la 
vida económica de los países y a la creciente magnitud de las operaciones de comercio, 
aparece la sociedad de economía mixta, que se distingue por la participación del Estado 
en calidad de socio de la misma. Pero su origen, aunque en forma rudimentaria, se remonta 
a la actividad mercantil del siglo XVI con la creación de los primeros bancos y de las 
grandes empresas de navegación y comercio, las cuales tenían un régimen caracterizado 
por la coparticipación pública y privada.  
 
La institución jurídica de la personalidad jurídica de las compañías mercantiles, en la Edad 
Contemporánea, ha evolucionado –a grandes rasgos– de la siguiente forma.  
 
 En el Código de Comercio Francés de 1807: Que es el primer código de comercio 
del mundo, se incluyen las sociedades colectivas, en comandita y las anónimas.  
 En el Código de Comercio Italiano de 1882: Se continúa regulando a las sociedades 
mercantiles reconociendo su personalidad jurídica y se desconoce la de las 
sociedades civiles.  
 En el Código de Comercio Alemán de 1900: Se reconocen algunas formas de 
sociedad mercantil, como la anónima, y se empieza a atribuir personalidad jurídica 
a las sociedades civiles.  
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1.3.- Las sociedades civiles y las sociedades comerciales  
 
Isaac Halperín, expresa en la “Exposición de motivos” que acompaña a la ley 
19.550, que la sociedad es: una “regulación del derecho constitucional de asociarse con 
fines útiles y una forma de ejercer libremente una actividad económica. Es una realidad 
jurídica no una ficción de la ley –porque ello estaría reñido con la titularidad de un 
patrimonio y demás atributos propios de la personalidad como el domicilio, el nombre, la 
capacidad–, ni una realidad física, en pugna con una ciencia de valores”.6  
 
El doctor Tullio Ascarelli dice que: “La sociedad surge con motivo de un contrato, 
éste, sin embargo, no se limita a disciplinar las obligaciones entre los socios, sino que crea 
una organización destinada a realizar una actividad con los terceros; esta organización 
tiene personalidad jurídica y un patrimonio que, a su vez, es distinto del patrimonio 
individual de los socios”.7  
 
El Código Civil ecuatoriano en el artículo 1957 define a las sociedades como un 
“contrato en que dos o más personas estipulan poner algo en común, con el fin de dividir 
entre sí los beneficios, la sociedad forma una persona jurídica, distinta de los socios 
individualmente considerados. Las sociedades comerciales son las que se forman para 
negocios que la ley califica de actos de comercio”. 
 
Por otro lado, el artículo primero de la Ley de Compañías, ha adoptado un criterio 
objetivo y formal para calificar como mercantil a una sociedad. En efecto, se establece que 
es sociedad mercantil aquella en la que dos o más personas unen sus capitales o 
industrias, para emprender en operaciones mercantiles y participar de sus utilidades; y por 
otra parte, se determina que hay cinco especies de compañías de comercio: la compañía 
en nombre colectivo; la compañía en comandita simple, y divida por acciones; la compañía 
de responsabilidad limitada; la compañía anónima; y, la compañía de economía mixta.  
 
Son sociedades mercantiles las que se constituyen para ejecutar negocios que la 
Ley los califica como actos de comercio, actos que por lo demás están determinados en 
forma ejemplificativa en el artículo 3 del Código de Comercio y en las demás leyes 
                                                          
6 Carlos Villegas, Tratado de las Sociedades. Santiago de Chile, Editorial Jurídica de Chile, Primer 
edición 1995. Pág. 28.  
7 Tulio Ascarelli, Principios y problemas de las Sociedades Anónimas. México, Editorial imprenta 
universitaria, 1951. Pág. 57.  
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mercantiles dispersas especiales por el fenómeno de la descodificación, como la Ley de 
Compañías, la Ley de Mercado de Valores, la Ley Orgánica de Fortalecimiento 
Optimización del Sector Societario Bursátil y el Código Orgánico Monetario y Financiero. 
Las demás son consecuentemente civiles, la distinción de la sociedad mercantil ha de 
hacerse por contraposición al contrato de la sociedad civil.8 
 
De la regla general que consiste en utilizar el objeto social para determinar la 
comercialidad de una compañía, se exceptúa la de responsabilidad limitada, especie que 
siempre es mercantil, aunque tenga indistintamente como finalidad realizar actos civiles o 
de comercio. Esta situación singular se conoce, en doctrina, como calidad mercantil 
subjetiva, inherente a la naturaleza misma de la especie.9  
 
Las sociedades sean civiles o comerciales, pueden ser Colectiva, en Comandita y 
Anónima. En la primera, todos los socios administran por sí mismos o por un mandatario 
elegido de común acuerdo, en la sociedad en Comandita, uno o más socios comanditarios 
se obligan solamente hasta el valor de sus aportes. Finalmente, la Sociedad Anónima es 
aquella en la que el fondo social es administrado por accionistas que sólo son responsables 
por el valor de sus acciones.  
 
Para Roberto Salgado Valdez, las sociedades se “clasifican desde dos puntos de 
vista: Civilmente y Comercial o mercantilmente; aunque podemos también dividirlas en: 
Sociedades de personas, de Capitales y Mixtas”.10 
 
1. Las Sociedades Civiles: Son aquellas que caen bajo el campo civil y las rige el 
Código Civil.  
2. Las Sociedades Comerciales: Son aquellas que caen bajo las reglas del Código de 
Comercio, y actualmente, como una segregación de él, la Ley de Compañías.  
3. Sociedades de Personas: Predomina la consideración a las personas que se 
asocian.  
4. Sociedades de Capital: Lo importante es el fondo social (su prototipo es la Anónima) 
                                                          
8 Víctor Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho Societario. Quito, Tomo I, Editorial Jurídica del 
Ecuador, 2008. Pág. 35.  
9 César Dávila, Derecho Societario. Quito, Tomo I, Corporación de Estudios y Publicaciones, 1999. 
Pág. 15.  
10 Roberto Salgado, Nuevo Manual de Derecho Societario. Quito, Volumen I, Editorial 
Universitaria, 1987. Pág. 30.  
 
8 
 
5. Sociedades Mixtas: Concurren socios que responden solidariamente e 
ilimitadamente y socios que responden sólo hasta el montos de sus aportes, (como 
la sociedad en Comandita).  
 
Algunas similitudes entre las sociedades civiles y mercantiles son las siguientes:  
 
 Las sociedades civiles y mercantiles son un contrato solemne.  
 Las sociedades civiles y mercantiles persiguen un fin de lucro.  
 Las sociedades civiles y mercantiles son aprobadas por el Juez de lo Civil o el 
Superintendente de Compañías, Valores y Seguros, según el caso.  
 Las sociedades civiles y mercantiles se disuelven y liquidan ante el Juez de lo Civil 
o Superintendente de Compañías Valores y Seguros, según el caso. 
                     
1.4- Naturaleza jurídica de la sociedad 
 
 En el derecho se vio la necesidad de regular la organización de las sociedades; las 
relaciones entre sus integrantes y terceros; las aportaciones; el patrimonio social; y la 
responsabilidad de sus miembros. Esto constituyó el reconocimiento jurídico de las 
sociedades, para dar paso a la regulación de esta institución en forma diferenciada.  
 
Han existido diversas teorías y doctrinas que buscan explicar estas organizaciones, a 
continuación analizaremos las tesis de mayor importancia.  
 
1.4.1 Teoría contractual o clásica sobre las compañías de comercio: 
 
El contrato busca una conciliación, una transacción por parte de los contratantes 
para que mediante esfuerzos y capitales emprendan tareas que individualmente no pueden 
realizar. Con la sociedad se pretende crear una organización jurídica en la cual sus 
miembros participan de un conjunto de derechos y obligaciones.11  
 
En la doctrina clásica, la sociedad era uno más de los varios contratos del derecho privado, 
era un contrato bilateral y conmutativo generador de derecho y obligaciones. Varios autores 
de esta teoría buscan hacer una diferenciación entre la “persona física” y el “contrato”, pues 
                                                          
11 Víctor Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho Societario. Quito, Tomo I, Editorial Jurídica del 
Ecuador, 2008. Pág. 43.  
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los terceros contratantes saben que la sociedad es un ente distinto de los miembros que 
forman tal sociedad.12 Para los socios es un contrato, mientras que para terceros la 
sociedad es una persona con derechos, obligaciones y responsabilidades distintas de los 
de los socios.  
 
1.4.2 Teoría del acto social constitutivo, del acto colectivo y del acto complejo: 
 
 La teoría del acto constitutivo simple o unilateral supone que “las voluntades 
individuales se suman para expresar una sola voluntad dirigida a la creación de un ente 
distinto de quienes concurren a formarlo”13. La sociedad no tiene carácter contractual, 
Gierke dice: “es un acto unilateral constituido por la expresión de las voluntades de los 
socios dirigida a la creación de un persona distinta de ellos”.14  
  
Acto colectivo lo define Julio Benedetti como: “La sociedad es un acto pluripersonal 
en que las declaraciones de voluntad tienen el mismo contenido, no se entrecruzan o 
cambian entre sí, sino que son paralelas, es decir tienden a la satisfacción de intereses 
paralelos”.15 Por lo que es aquel acto pluripersonal en el que las manifestaciones de las 
voluntades singulares se unen para la satisfacción de intereses paralelos. 
 
La teoría del acto compleja manifiesta “que las voluntades individuales de los 
asociados son interdependientes y actúan colectivamente para fundirse en una voluntad 
unitaria”.16 Esto quiere decir que la voluntad social se manifiesta como un solo acto unitario, 
y no como la suma de todas las voluntades individuales de los socios, y que a más de la 
celebración del contrato de compañía para el nacimiento de la sociedad se requiere el 
cumplimiento de los requisitos de publicidad, como la publicación de un extracto de la 
escritura fundacional en uno de los periódicos de mayor circulación del domicilio de la 
compañía más la aprobación del órgano de control que era aplicable antes de la reforma 
introducida en la Ley de Fortalecimiento y Sector Bursátil, ya que en la actualidad el acto 
complejo comprende el contrato de compañía otorgado por escritura pública ante el notario 
y la inscripción del contrato en el Registro Mercantil; por cierto para el perfeccionamiento 
                                                          
12 Carlos Villegas, Tratado de las Sociedades. Santiago de Chile, Editorial Jurídica de Chile, 1995. 
Pág. 25. 
13 José Ignacio Narváez, Teoría General de las Sociedades. Bogotá, Legis editores S.A., 1947. Pág. 
40.  
14  José Ignacio Narváez. Ibíd., pág. 26.  
15 Julio Benedetti, La Sociedad Comercial. Buenos Aires, ediciones Rosaristas, 1981. Pág. 6.  
16 Víctor Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho Societario. Quito, Tomo I, Editorial Jurídica del 
Ecuador, 2008. Pág. 46.  
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se requiere la obtención del RUC, ya que dicho documento equivale o constituye permiso 
de funcionamiento.  
 
1.4.3 Teoría de la Institución respecto de las compañías de comercio: 
 
 Esta teoría la han formulado autores franceses como Maurice Hauriou, Georges 
Renard y Emilie Gaillard quienes sostienen que no solamente mediante contrato se 
constituyen las compañías de comercio, pues su origen también puede ser en los términos 
de la doctrina institucionalista, es decir a través de la declaración de voluntad unilateral del 
fundador de la compañía dando lugar a las sociedades unipersonales con patrimonio 
autónomo distinto al del creador de la compañía.  
 
Según Emille Gaillard la declaración de voluntad da nacimiento a un organismo que 
tiene por finalidad la realización de un interés específico, que es intermedio entre el interés 
del individuo socio y el de la comunidad, por lo que cabe considerarlo un sujeto de derecho 
para defender ese interés del de los socios. Estos autores reconocen al acto constitutivo 
como contrato, pero creen que toda persona jurídica es una institución.  
 
En conclusión después de mencionar y explicar cada teoría podemos decir que la 
sociedad es “una persona”, con derechos, obligaciones y responsabilidades, totalmente 
diferente a sus miembros. Mientras el acto fundacional se conceptúa como un contrato 
entre los socios o miembros para conformar la sociedad, se requiere de la declaración de 
voluntad de cada uno de ellos que debe unirse para conformar el acto colectivo, según la 
corriente del acto colectivo. En tanto que, en vista a la corriente institucionalista se 
fundamentan las compañías unipersonales.  
 
1.5.- Las compañías de comercio en el Ecuador 
  
 A continuación presentaremos un breve resumen de los puntos más importantes 
detallados en la Ley de Compañías vigente, respecto de los tipos de compañías que existen 
en el Ecuador.  
 
1.5.1 De la Compañía en Nombre Colectivo 
 
El tratadista Joaquín Garrigues define a la compañía en Nombre Colectivo como: 
“la sociedad personalista dedicada, en nombre colectivo y bajo el principio de la 
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responsabilidad personal, ilimitada y solidaria de los socios, a la explotación de una 
industria mercantil”.17 
 
 El artículo 36 de la Ley de Compañías vigente define a estas sociedades de la 
siguiente manera: “La compañía en nombre colectivo se contrae entre dos o más personas 
naturales que hacen el comercio bajo un razón social. La razón social es la fórmula 
enunciativa de los nombres de todos los socios, o de algunos de ellos con la agregación 
de las palabras y compañía. Sólo los nombres de los socios pueden formar parte de la 
razón social”.  
 
La compañía en Nombre Colectivo es típicamente personalista por lo tanto está 
sometida al principio de conocimiento y confianza entre los socios; esta compañía no 
admite suscripción pública de capital; los aportes no están representados por títulos 
negociables, y la administración está ligada a los socios siendo uno de ellos nombrado 
administrador.  
 
1.5.1.1 Características de la compañía en Nombre Colectivo: 
 
Como dijimos anteriormente la compañía en Nombre Colectivo es una sociedad 
personalista de trabajo ya que son los socios los que intervienen en las actividades sociales 
y el trabajo es el aporte fundamental pero no el único, ya que el artículo 43 de la Ley de 
Compañías establece “… si el capital fuere aportado en obligaciones, valores o bienes, en 
el contrato social se dejará constancia de ellos y de sus avalúos”. Todos los socios 
responden personal, solidaria e ilimitadamente por todas las deudas sociales, no sólo por 
el capital invertido en la sociedad. Las participaciones sólo pueden cederse con el 
consentimiento unánime de los otros socios y suscribiendo una nueva escritura pública.   
 
Es propio de esta compañía que todos los socios si en el estatuto no se dispone de 
otra cosa, tengan la facultad de obrar y firmar por la misma, al ser todos los socios gestores 
de la sociedad el trabajo que cada uno realiza es fundamental para lograr el objeto social. 
La compañía en Nombre Colectivo funciona bajo una razón social integrada con cada uno 
de los nombres de los socios añadiendo las palabras “y compañía”.18  
 
                                                          
17 Joaquín Garrigues, Curso de Derecho Mercantil. México D.F, Tomo I, Editorial Porrúa, 1981. 
Pág. 354.  
18 Roberto Salgado, Nuevo Manual de Derecho Societario. Quito, Volumen I, Editorial 
Universitaria. 1987. Pág. 93 
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1.5.1.2 Trámite de constitución: 
 
El contrato de compañía en Nombre Colectivo es solemne y se celebrará por 
escritura pública, esta deberá ser aprobada por el Juez de lo Civil del domicilio de la 
compañía, el cual ordenará la publicación de un extracto de la misma, en uno de los 
periódicos de mayor circulación también en el domicilio de la compañía; y su inscripción en 
el Registro Mercantil.  
 
Esta publicación será solicitada al Juez de lo Civil, dentro del término de 15 días, 
contados a partir de la fecha de celebración de la escritura pública, por los socios que 
tengan la administración o por el notario, si fuere autorizado para ello. De no hacerlo el 
administrador o el notario, podrá pedirla cualquiera de los socios, en cuyo caso las 
expensas de la publicación, así como todos los gastos y costas, serán de cuenta de los 
administradores. (Art. 39 de la Ley de Compañías) 
 
El trámite culmina o se perfecciona con la inscripción de la escritura en el Registro 
Mercantil. Las personas no aptas para constituir compañías en Nombre Colectivo son las 
siguientes:  
 
 Las corporaciones eclesiásticas, los religiosos y los clérigos;  
 Los funcionarios públicos a quienes está prohibido ejercer el comercio; 
 Los quebrados que no hayan obtenido rehabilitación;  
 Los absolutamente incapaces: impúberes y sordomudos que no pueden darse a 
entender por escrito, y 
 Los relativamente incapaces: menores adultos, los disipadores, los toxicómanos 
que se encuentren bajo interdicción, ebrios consuetudinarios y las personas 
jurídicas.  
 
El menor emancipado puede ser autorizado para ejercer actos de comercio según 
lo dispone el artículo 9 del Código de Comercio vigente; pero según lo previsto en el artículo 
42 de la Ley de Compañías, el menor de edad aunque tenga autorización para comerciar 
“necesita autorización especial para asociarse en una compañía en Nombre Colectivo”. La 
autorización que requiere el menor de edad para asociarse a este tipo de compañías tiene 
su justificación por cuanto los socios de la compañía responden en forma solidaria e 
ilimitada por las obligaciones sociales y por consiguiente estaría en riesgo el patrimonio del 
menor.  
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1.5.1.3 Capital:  
  
El artículo 43 de la Ley de Compañías dice: “El capital de la compañía en Nombre 
Colectivo se compone de los aportes que cada uno de los socios entrega o promete 
entregar. Para la constitución de la compañía será necesario el pago de no menos del 
cincuenta por ciento del capital suscrito. Si el capital fuere aportado en obligaciones, 
valores o bienes, en el contrato social se dejará constancia de ellos y de sus avalúos”.  
 
Los socios podrán aportar en dinero, créditos, bienes muebles e inmuebles e 
“industria” entendiéndose a esto último como aporte en trabajo. Si el aporte fuere en 
numerario éste eventualmente podrá ser depositado en una cuenta de integración de 
capital, pues no es obligatorio.  
 
1.5.1.4 De lo socios: 
 
Es considerado socio de la compañía quien ha comparecido al otorgamiento de la 
escritura pública de constitución por sus propios derechos o legalmente representado. La 
obligación que tienen los socios de responder ilimitadamente por las obligaciones de la 
compañía es además solidaria entre todos ellos. Es decir que el socio demandado no 
puede pedir que el pago de las obligaciones se divida entre los demás socios, pues ello 
queda a elección del acreedor. Por estas características, este tipo de compañía ya casi no 
se constituye.  
 
1.5.2 De la Compañía en Comandita Simple y Dividida por Acciones 
 
 Es conveniente sobre este tema estudiar de manera general los principios 
fundamentales de la Compañía en Comandita, para posteriormente realizar la distinción 
que la Ley de Compañías hace entre las sociedades en Comandita Simple y Comandita 
por Acciones, pues la mayor distinción es en cuanto a la forma de aportación de las sumas 
correspondientes para la integración del capital social.  
 
1.5.2.1 Características de la Compañía en Comandita Simple: 
  
La Compañía en Comandita es personalista y su característica principal es la 
existencia de dos clases de socios: los comanditados, aquellos que responden en forma 
solidaria e ilimitada por las obligaciones sociales; y los comanditarios, simples 
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suministradores de fondos, que responden en forma limitada y son excluidos de la 
administración y del nombre, también denominados socios ocultos. 
 
Nuestra legislación define a la compañía en Comandita Simple en el artículo 59 de 
la Ley de Compañías de la siguiente manera:  
 
“La compañía en comandita simple existe bajo una razón social y se contrae entre 
uno o varios socios solidaria e ilimitadamente responsables y otro u otros, simples 
suministradores de fondos, llamados socios comanditarios, cuya responsabilidad se limita 
al monto de sus aportes. 
 
La razón social será, necesariamente, el nombre de uno o varios de los socios 
solidariamente responsables, al que se agregarán siempre las palabras "compañía en 
comandita", escritas con todas sus letras o la abreviatura que comúnmente suele usarse. 
 
El comanditario que tolerare la inclusión de su nombre en la razón social quedará solidaria 
e ilimitadamente responsable de las obligaciones contraídas por la compañía. 
 
Solamente las personas naturales podrán ser socios comanditados o comanditarios de la 
compañía en comandita simple”. 
  
Esta definición abarca también a las compañías en Comandita por Acciones, la 
principal diferencia es que los aportes de los socios comanditarios están divididos por 
acciones de la misma manera que las compañías Anónimas. En las compañías en Nombre 
Colectivo distinguíamos la responsabilidad solidaria e ilimitada de los socios colectivos y 
su capital dividido en cuotas de interés o participaciones. 
 
Estos socios los podemos encontrar en las Compañías en Comandita como socios 
comanditados, aquellos solidariamente responsables por las obligaciones sociales. Los 
nombres de los socios comanditados son los únicos nombres que pueden figurar en la 
razón social de esta clase de compañía, ya que terceras personas que negocian con la 
compañía asumen que quieres constan en la razón social son los responsables de las 
obligaciones no solo con sus aportaciones del capital social sino con todo su patrimonio 
personal, subsidiariamente. 
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Como dijimos antes, este tipo de compañías están integradas por el nombre de uno 
o varios de los socios más las palabras Compañía en Comandita o COM. EN COMAN. Los 
socios comanditados por lo demás, son los únicos que pueden administrar la compañía, y 
finalmente, el contrato sólo puede modificarse por acuerdo unánime de todos los socios o 
por la mayoría19.  
 
1.5.2.2 Trámite de constitución: 
 
Esta compañía se constituye de la misma manera que las compañías en Nombre 
Colectivo, es decir, la escritura de constitución será aprobado por el Juez de lo Civil, el cual 
ordenara la publicación de un extracto de la misma, por una sola vez uno de los periódicos 
de mayor circulación del domicilio de la compañía y su inscripción en el Registro Mercantil. 
 
 Algunos requisitos fundamentales que deben constar en la escritura pública de 
constitución de esta compañía son: la responsabilidad ilimitada que asumen los socios 
comanditados por las obligaciones sociales; el monto del capital comanditario, con el 
señalamiento de las diversas clases de bienes aportados al capital de la compañía; los 
nombres, apellidos y domicilio de cada uno de los socios comanditados y comanditarios 
con el fin de evitar algún error que pueda ser alegado por terceras personas.20 
 
1.5.2.3 Capital: 
 
La compañía en comandita es una sociedad en la que el capital y el trabajo se unen 
en un solo esfuerzo para generar utilidades. Según la Ley de Compañías, las aportaciones 
que los socios comanditados pueden hacer a la compañía, son en bienes muebles o 
inmuebles, dinero e incluso trabajo. Por otro lado, la Ley sí menciona, en su artículo 62, lo 
siguiente: “el socio comanditario no puede llevar en vía de aporte a la compañía su 
capacidad, crédito o industria”. 
 
Al igual que en la Compañía en Nombre Colectivo el capital suscrito deberá ser 
cancelado por lo menos en el cincuenta por ciento para la constitución de la compañía, y 
el cincuenta por ciento restante correspondiente al capital insoluto deberá pagarse en el 
plazo convenido por los contratantes.  
                                                          
19 Roberto Salgado, Nuevo Manual de Derecho Societario. Quito, Volumen I, Editorial 
Universitaria. 1987. Pág. 95. 
20 Gustavo Romero, Las Compañías y Legislación Mercantil del Ecuador. Quito, Tercera Edición, 
Editorial Voluntad, 1983. Pág. 224.  
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El capital en las Compañías en Comandita Simple se encuentra dividido en cuotas de 
interés o participación, las mismas que no podrán ser cedidas ni traspasadas por el socio 
comanditario sin el consentimiento unánime de los socios.  
 
1.5.2.4 De los socios:  
 
Los derechos fundamentales de los socios comanditados son: (Cevallos, Nuevo 
Compendio de Derecho Societario, 2008, pág. 182) 
 
 Percibir utilidades;  
 Participar en deliberaciones y resoluciones de la compañía; 
 Controlar la administración o designar o administradores;  
 Votar en la designación de administradores; y, 
 Recurrir a los jueces solicitando la revocación del nombramiento del administrador.  
 
Algunas obligaciones de los socios comanditados son las siguientes: 
 
 Pagar el aporte suscrito en la forma y el tiempo acordado; 
 No tomar interés en otras compañías que tuvieran el mismo fin, ni tampoco realizar 
actividades por cuenta propia, ni por la de terceros; 
 Participar en las perdidas, y  
 Resarcir los daños y perjuicios que hubiere ocasionado a la compañía.  
 
Derechos de los socios comanditarios: (Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho 
Societario, 2008, pág. 183). Los principales derechos de los socios, limitadamente 
responsables son: 
 
 Percibir beneficios de su aporte;  
 Participar en deliberaciones con su opinión y consejo; 
 El examen, inspección y vigilancia de las gestiones y negocios de la compañía, y  
 Solicitar al juez de los civil la remoción del o de los administradores de la compañía 
por dolo, culpa grave, o inhabilidad en el manejo del negocio.  
 
Las obligaciones de los socios comanditarios son: 
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 Pagar el aporte que hubiere suscrito en la forma y tiempo acordado;  
 No formar parte de un negocio que tenga la misma finalidad que la compañía, y  
 Responder por los actos de la compañía solamente con el capital que pusieron en 
ella.  
 
1.5.2.5 Características de la Compañía en Comandita por Acciones: 
 
Al comenzar el estudio de las Compañías en Comandita manifestamos que las 
compañías en Comandita Simple y dividida por Acciones eran similares, tanto en su forma 
de constitución, como en la participación de socios comanditados y comanditarios. Dijimos 
que la principal diferencia era la manera de integrar el capital social, pues en esta compañía 
los socios comanditados deben aportar por lo menos la décima parte de dicho capital, a 
quienes por sus acciones se entregarán certificados nominativos intransferibles; mientras 
que a los comanditarios se entregan títulos de acciones.21 La administración de la 
compañía en Comandita por Acciones corresponde a los socios comanditados los cuales 
no podrán ser destituidos sino por las causales del artículo 304 de la Ley de Compañías; 
los socios comanditados obligados a administrar la compañía, tendrán derecho por tal 
concepto, independientemente de las utilidades que les corresponda como dividendos de 
sus acciones, a la parte adicional de las utilidades o remuneraciones que fije el contrato 
social y, en caso de no fijarlo, a una cuarta parte de las que se distribuyan entre los socios. 
Si fueren varios, esta participación se dividirá entre ellos según convenio; y, a falta de éste 
en partes iguales.   
 
La característica fundamental de esta compañía es la facilidad que existe para 
transferir acciones de los socios comanditarios de una persona a otra, lo cual 
necesariamente dejamos para estudiar en el capítulo pertinente de las Compañías 
Anónimas.   
 
1.5.3 De la Compañía de Responsabilidad Limitada 
 
La sociedad de responsabilidad limitada ha sido definida de distintos modos por los 
tratadistas y legislaciones, no obstante las características que forman su contenido son 
genéricas, por lo cual debemos considerar algunas definiciones.  
                                                          
21 Carlos Ramírez, Derecho Societario. Quito, Universidad Técnica Particular de Loja. 2004. Pág. 
219.  
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Carlos Malagarriga la define como: “Una sociedad siempre comercial, con capital 
mínimo dividido en cuotas que son transferibles, en determinadas condiciones, pero que 
no pueden ser representadas por títulos negociables y en la que los socios, cuyo número 
no puede exceder de determinados máximo, no responden más que hasta cierto límite”.22 
 
Joaquín Rodríguez sobre esta compañía dice: “ Es una sociedad mercantil con 
denominación o razón social, de capital fundacional, dividido en participaciones no 
responsables por títulos negociables, en la que los socios sólo responden con sus 
aportaciones, salvo en los casos de aportaciones suplementarias y accesorias permitidas 
por la ley”.23  
 
La Compañía de Responsabilidad Limitada se encuentra regulada en la Sección V 
de la Ley de Compañías vigente, el artículo 92 dice: “La compañía de responsabilidad 
limitada es la que se contrae entre dos o más personas, que solamente responden por las 
obligaciones sociales hasta el monto de sus aportaciones individuales y hacen el comercio 
bajo una razón social o denominación objetiva, a la que se añadirá, en todo caso, las 
palabras "Compañía Limitada" o su correspondiente abreviatura. Si se utilizare una 
denominación objetiva será una que no pueda confundirse con la de una compañía 
preexistente. Los términos comunes y los que sirven para determinar una clase de 
empresa, como "comercial", "industrial", "agrícola", "constructora", etc., no serán de uso 
exclusivo e irán acompañadas de una expresión peculiar. 
 
Si no se hubiere cumplido con las disposiciones de esta Ley para la constitución de la 
compañía, las personas naturales o jurídicas, no podrán usar en anuncios, membretes de 
cartas, circulares, prospectos u otros documentos, un nombre, expresión o sigla que 
indiquen o sugieran que se trata de una compañía de responsabilidad limitada”. 
 
1.5.3.1 Características de la Compañías de Responsabilidad Limitada: 
 
El autor Francisco Reyes Villamizar concuerda con el criterio de la 
Superintendencia de Sociedades de Colombia y afirma que la compañía de 
responsabilidad limitada puede denominarse híbrida o mixta, participando de algunas 
                                                          
22 Carlos Malagarriga, Tratado Elemental de Derecho Comercial. Buenos Aires, 1967. Pág. 330.  
23  Joaquín Rodríguez, Tratado de Sociedades Mercantiles. México D.F, Editorial Porrúa, 1977. 
Pág. 431.  
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características propias del régimen personalista y de sociedades de capitales. Su 
justificación recae en la respuesta favorable que esta compañía tuvo al ser creada, y la 
transformación de numerosas sociedades de nombre colectivo a limitadas por la 
simplicidad de los requisitos legales en el momento de su constitución, y la sencillez de su 
estructura.24 
 
El Dr. Gustavo Romero Arteta, al igual que la Superintendencia de Sociedades de 
Colombia, las considera una compañía de naturaleza intermedio entre las compañías de 
personas y de capitales. Con respecto de las primeras, hace hincapié en la representación 
del capital que está considerado en cuotas de interés personal que no pueden cederse sin 
el consentimiento de los otros socios. De la sociedad de capitales, en cambio participa 
esencialmente en su limitación de la responsabilidad de los socios a la parte aportada.25 
 
Las compañías de Responsabilidad Limitada tienen características de una sociedad 
de capital porque la responsabilidad de los socios se limita al monto de sus aportaciones 
individuales al capital de la compañía y de índole personal porque las personas se asocian 
tomando en cuenta ciertos lazos de afinidad, amistad, de parentesco etc. 
 
Es una organización económica jurídica que debe estructurarse por lo menos con 
dos socios y un máximo de quince socios. En caso de que exceda este número la compañía 
deberá reducir el número de socios, transformarse, disolverse o liquidarse en el plazo de 
tres meses contados desde el momento en que se produjo el exceso de socios. Este tipo 
de compañías realiza el comercio bajo una razón social o denominación objetiva, la cual 
deberá ser aprobada por la Superintendencia de Compañías, previa consulta. La 
Compañía de Responsabilidad Limitada es siempre mercantil, pero sus integrantes por el 
hecho de constituirla no adquieren la calidad de comerciantes. La sociedad es una persona 
distinta a la de sus integrantes.26 
 
Las compañías de responsabilidad limitada tienen su capital dividido en 
participaciones sociales, su transferencia requiere la autorización previa de todos los socios 
y se la debe efectuar mediante escritura pública, en la que se dejará constancia de tal 
                                                          
24 Superintendencia de Sociedades, oficio SAL-02273, 6 de febrero de 1990.  
25 Gustavo Romero, Las Compañías y Legislación Mercantil del Ecuador. Quito, Tercera Edición, 
Editorial Voluntad, 1983. Pág. 281. 
26 Víctor Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho Societario, Quito, Tomo II, Editorial Jurídica del 
Ecuador, 2008. Pág. 196.  
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autorización.27 Esta escritura se deberá inscribir en el Registro Mercantil del domicilio de la 
compañía.  
 
1.5.3.2 Trámite de constitución: 
 
Es extraordinaria la cantidad de compañías de Responsabilidad Limitada que se 
constituyen en el Ecuador actualmente, por lo que su proceso de constitución debe ser 
organizado y controlado por la Superintendencia de Compañías Valores y Seguros.  
 
El primer paso es solicitar electrónicamente una denominación o razón social a la 
Superintendencia de Compañías y Valores para que ésta lo autorice. La Superintendencia 
al examinar sus archivos faculta o deniega la utilización de una o varias de las 
denominación propuestas. Frecuentemente este proceso se debe realizar varias veces 
debido a que los resultados son en el sentido de que existen denominaciones similares o 
iguales.28  
 
La escritura pública de constitución será otorgada por todos los socios, por sí 
mismos o por medio de un apoderado. Una vez entregado el contrato o escritura pública 
se pedirá, luego de la reforma introducida por la Ley Orgánica para el Fortalecimiento y 
Optimización del Sector Societario Bursátil, el paso siguiente procesal administrativo es la 
inscripción en el Registro Mercantil. La compañía sólo podrá operar a partir de la obtención 
del Registro Único de Contribuyentes otorgado por parte del SRI. Por cierto, luego de dicha 
inscripción, la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros tiene la facultad de 
realizar el control ex post de la constitución, y en caso de que no se haya cumplido con los 
requisitos de Ley para su fundación, puede emitir una resolución de índole administrativa 
ordenando al Registrador Mercantil correspondiente dejar sin efecto el registro de la 
compañía.   
 
 La constitución también podrá realizarse mediante el proceso simplificado de 
constitución por vía electrónica de acuerdo a la regulación que para el efecto dictó la 
Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros.  
 
 
                                                          
27 Marco Guzmán, La Constitución de Compañías Mercantiles en el Ecuador. Quito, Tomo I, 
Editorial Universitaria, 2004. Pág. 67.  
28 Marco Guzmán. Ibíd., pág. 68.  
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1.5.3.3 Capital: 
 
 El capital mínimo con el que debe constituirse la Compañía de Responsabilidad 
Limitada es de cuatrocientos dólares de los Estados Unidos de Norte América, este capital 
deberá suscribirse íntegramente y pagarse al menos el cincuenta por ciento del valor 
nominal de cada participación y su saldo o capital insoluto deberá cancelarse en un plazo 
no mayor de doce meses. Las aportaciones puede consistir en numerario, especies 
muebles, inmuebles o incluso en dinero y especies a la vez. En cualquier caso las especies 
deben corresponder a la actividad que integra el objeto social de la compañía. El socio que 
aportare bienes constará como tal en la escritura de constitución, el bien, su valor de 
acuerdo al avaluó efectuado por los socios, o por peritos designados por ellos, y, la 
transferencia de dominio a favor de la compañía.  
 
1.5.3.4 De los socios: 
 
Los socios pueden ser personas naturales o jurídicas, ellos en conjunto conforman 
el órgano de gobierno de la sociedad denominado Junta General. Algunos de sus derechos 
son los siguientes (Art. 114 Ley de Compañías):  
 
 Intervenir a través de asambleas en todas las decisiones de la compañía, 
personalmente o por medio de un representante;  
 Percibir los beneficios que le correspondan con relación de la participación social 
pagada;  
 Limitación de su responsabilidad al monto de sus participaciones sociales; 
 A no ser obligados al aumento de su participación social; 
 A tener preferencia para la adquisición de participaciones correspondientes a otros 
socios; 
 A solicitar a la junta general la revocación de las designación de administradores o 
gerentes;  
 A recurrir ante los jueces de los civil competentes impugnando los acuerdos 
sociales, siempre que fueren contrarios a la ley o al estatuto; 
 A pedir convocatoria a junta general en los casos determinados por la Ley; 
 Examinar libros y documentos de la compañía relativos a la administración social, 
y 
 A ser designado administrador de la compañía.  
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Son obligaciones de los socios, según el artículo 115 de la Ley de Compañías:  
 
 “Pagar a la compañía la participación suscrita. Si no lo hicieren dentro del plazo 
estipulado en el contrato, o en su defecto del previsto en la Ley, la compañía podrá, 
según los casos y atendida la naturaleza de la aportación no efectuada, deducir las 
acciones establecidas en el Art. 219 de esta Ley y optar por la exclusión del socio, 
en vista del art. 82 de la Ley de Compañías vigente; 
 Cumplir los deberes que a los socios impusiere el contrato social; 
 Abstenerse de la realización de todo acto que implique injerencia en la 
administración; 
 Responder solidariamente de la exactitud de las declaraciones contenidas en el 
contrato de constitución de la compañía y, de modo especial, de las declaraciones 
relativas al pago de las aportaciones y al valor de los bienes aportados; 
 Cumplir las prestaciones accesorias y las aportaciones suplementarias previstas en 
el contrato social. Queda prohibido pactar prestaciones accesorias consistentes en 
trabajo o en servicio personal de los socios; 
 Responder solidaria e ilimitadamente ante terceros por la falta de publicación e 
inscripción del contrato social; y, 
 Responder ante la compañía y terceros, si fueren excluidos, por las pérdidas que 
sufrieren por la falta de capital suscrito y no pagado o por la suma de aportes 
reclamados con posterioridad, sobre la participación social. 
 
1.5.4 De la Compañía Anónima  
 
 La compañía Anónima es el prototipo de las sociedades de capital. La limitación de 
riesgo por las obligaciones parciales que tienen los accionistas y la no gestión de los 
negocios sociales en la mayoría de ellos, justifica la existencia de una estructura normativa 
amplia y compleja.  
 
 La Ley de Compañías vigente sobre este tipo de sociedad proclama que: “La 
compañía anónima es una sociedad cuyo capital, dividido en acciones negociables, está 
formado por la aportación de los accionistas que responden únicamente por el monto de 
sus acciones. 
 
Las sociedades o compañías civiles anónimas están sujetas a todas las reglas de las 
sociedades o compañías mercantiles anónimas”.  
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Georges Ripert la define como: “La sociedad anónima es una sociedad comercial 
en la cual los socios, denominados accionistas, poseen un derecho representado por un 
título negociable y sólo responden con su aporte. Los socios son simples tenedores de 
acciones. En las grandes sociedades cuyos títulos se negocian en la Bolsa, los accionistas 
cambian sin cesar. De ahí el nombre que se ha atribuido a esta forma de sociedad. Los 
accionistas no tienen calidad de comerciantes; tampoco la tienen los administradores. Solo 
la sociedad ejerce el comercio y es comercial por su forma”.29  
 
1.5.4.1 Características de la Compañía Anónima:  
 
La Compañía Anónima se caracteriza por su índole impersonal respecto a la 
participación o calidad de los accionistas. Cada uno de ellos hace un aporte y no es 
responsable más que hasta la concurrencia del mismo. Las acciones que poseen los 
accionistas son libremente negociables. 
 
Existe una clara división entre el patrimonio personal de los accionistas y el de la 
compañía, así como la clara división entre la actividad individual de los accionistas y las 
obligaciones de gestión de la empresa, cuya responsabilidad radica en los administradores. 
La junta directiva está en la obligación de rendir cuentas a los accionistas sobre los 
negocios comerciales, de manera que los accionistas controlen su inversión y obtengan 
utilidades de sus negocios.30 
 
La denominación no puede ser una razón social ya que ésta no es una sociedad de 
personas, su nombre debe indicar que se trata de una Compañía Anónima o Sociedad 
Anónima, mediante las palabras completas o sus siglas, a través de una denominación 
objetiva.   
 
1.5.4.2 Trámite de constitución:  
 
La Compañía puede constituirse de dos maneras; en un solo acto denominada 
constitución simultánea o en forma sucesiva. La primera es aquella en la que se 
perfecciona en un solo acto por el convenio entre los que se otorga la escritura constitutiva, 
                                                          
29 Georges Ripert, Tratado Elemental de Derecho Comercial. Buenos Aires, Tomo II, Tipográfica 
Editora Argentina, 1954. Pág. 76.  
30 Superintendencia de Sociedades, oficio AN-12922, 1 de Julio de 1987.  
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esto es cuando se reúnen varias y acuerdan suscribir un número determinado de acciones 
por tal cantidad para la explotación de una actividad comercial o eventualmente civil, que 
concluye con la inscripción de la escritura en el Registro Mercantil.  
 
Mientras que la sucesiva se desarrolla en tiempos diversos, para comenzar los 
promotores suscriben la escritura de promoción, para dar paso a la suscripción pública de 
acciones; una vez suscrito el capital se reúne la asamblea constitutiva, con los promotores 
y los nuevos accionistas para resolver la constitución definitiva de la compañía mediante 
escritura pública, tanto la primera como la segunda escritura pública deben ser aprobadas 
por la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros.  
 
Las dos formas de constitución se perfeccionan con la inscripción en el Registro 
Mercantil, pues en ese momento se las considera existentes y con personería jurídica.  
 
El art. 148 de la Ley de Compañías establece que: “la compañía puede constituirse 
en un solo acto constitución simultanea por convenio entre los que otorgan la escritura; o 
en forma sucesiva, por suscripción pública de acciones, o mediante el proceso simplificado 
de constitución por vía electrónica”. 
 
El art. 151 de la Ley de Compañías vigente establece el trámite para la aprobación 
de la escritura de constitución. 
 
“Otorgada la escritura de constitución de la Compañía, ésta se presentará en tres 
copias notariales, al Registrador Mercantil del cantón, junto con la correspondiente 
designación de los administradores que tengan la representación legal de la compañía, y 
los nombramientos respectivos para su inscripción y registro. 
 
El Registrador Mercantil se encargará de certificar la inscripción de la compañía y de los 
nombramientos de los administradores, y remitirá diariamente la información registrada al 
Registro de Sociedades de la Superintendencia de Compañías y Valores, la que 
consolidará y sistematizará diariamente esta información. 
 
La constitución y registro también podrán realizarse mediante el proceso simplificado de 
constitución por vía electrónica de acuerdo a la regulación que dictará para el efecto la 
Superintendencia de Compañías y Valores”.  
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1.5.4.3 Capital: 
 
El capital mínimo con que ha de constituirse la Compañía Anónima es el de $ 800 
dólares de los Estados Unidos de Norteamérica, éste deberá suscribirse íntegramente y 
pagarse al menos en el 25% del capital suscrito al momento de la constitución y el capital 
insoluto podrá pagarse hasta en el plazo de 24 meses a partir de la constitución de la 
compañía. Las aportaciones pueden consistir en numerario o en otros bienes, siempre que 
éstos sean susceptibles de valoración pecuniaria, dichas aportaciones deberán ir acordes 
al género de comercio de la compañía.  
 
El capital suscrito es aquel que los accionistas se comprometen a pagar o entregar 
en las arcas31 de la compañía, el cual representa la cifra que a cada uno de ellos les 
corresponde en el capital de dicha sociedad y a cambio de este aporte reciben un número 
de acciones por igual valor.  
 
1.5.4.4 De los socios:  
 
En la Compañía Anónima encontramos dos tipos de socios según el tipo de 
fundación, los fundadores y promotores. Los primeros en el caso de constitución 
simultánea, son aquellos que como su denominación bien dice fundan, crean y organizan 
la sociedad, suscriben acciones y otorgan la escritura de constitución. Los promotores en 
el caso de constitución sucesiva, son aquellos que invitan a otras personas que 
desconocen de esta sociedad para que formen parte en calidad de accionistas, es decir 
son los iniciadores de la constitución de la compañía, que firman la escritura de promoción.  
 
En esta compañía se toma en cuenta la capacidad civil de las personas para 
contratar, las personas jurídicas nacionales pueden ser accionistas y las extranjeras podrán 
serlo siempre que sus capitales estuvieren representados en acciones emitidas a favor de 
sus socios o accionistas y de ninguna manera al portador.  
 
 
 
 
 
                                                          
31 Víctor Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho Societario. Quito, Tomos I, II y III, Editorial 
Jurídica del Ecuador, 2008. 
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1.5.5 De la Compañía de Economía Mixta  
 
La Compañía de Economía Mixta es una entidad privada comercial, en la que 
participa una o varias entidades públicas como: Municipalidades, Consejos Provinciales y 
personas jurídicas del Derecho Público, y personas naturales y jurídicas del sector privado. 
Estas compañías pueden realizar todo tipo de actividades comerciales.  
  
Malagarriga las define como: “Aquellas en que participan de una u otra forma, la 
nación, las provincias, las municipalidades y otros sujetos de derecho público y más 
concretamente Sociedades Anónimas en la formación de cuyo capital y en cuya 
administración intervienen, en forma determinada por mutuos convenios o por Leyes 
especiales, entidades administrativas”.32 
 
1.5.5.1 Características de la Compañía de Economía Mixta:  
 
Dentro de estas sociedades encontramos algunas características peculiares como 
que : existe una aportación mixta en la integración de capital del sector privado y público; 
la administración de la compañía se maneja con las participación del sector privado y 
público; ésta se encuentra sujeta al control de la Superintendencia de Compañías Valores 
y Seguros y a la Contraloría General del Estado; el contrato solemne celebrado entre las 
partes es de tipo comercial, y todos los accionistas participan de las utilidades y pérdidas 
de la sociedad.  
 
1.5.5.2 Trámite de constitución:  
 
El trámite para la constitución de esta especie de compañía es el mismo que se 
utiliza para la constitución de la Compañía Anónima. En esta especie de compañías no 
puede faltar el órgano administrativo pluripersonal denominado directorio. Asimismo, en el 
estatuto, si el Estado o las entidades u organismos del sector público que participen en la 
compañía así lo plantearan, se determinarán los requisitos y condiciones especiales que 
resultaren adecuados respecto a la transferencia de las acciones y a la participación en el 
aumento del capital suscrito de la compañía.  
 
 
                                                          
32 Carlos Malagarriga, Tratado Elemental de Derecho Comercial. Buenos Aires, 1967. Pág. 338.  
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1.5.5.3 Socios y Capital: 
 
El capital de esta compañía es de $ 800 dólares de los Estados Unidos de 
Norteamérica, que puede pagarse en numerario en su caso en bienes muebles o inmuebles 
relacionados con el objeto social de la compañía. En lo demás, para constituirse estas 
compañías, se estará a lo normado en la Sección VI de la Ley de Compañías, relativa a la 
sociedad anónima. En esta especie de compañía el Estado, por razones de utilidad pública 
podrá en cualquier momento expropiar el monto del capital privado.  
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CAPÍTULO II 
LA TRANSFORMACIÓN Y LA FUSIÓN DE LAS COMPAÑÍAS DE 
COMERCIO 
 
2.- Introducción 
 
Enumerar todas las causas por las que una sociedad decide transformarse y 
fusionarse es una gestión bastante complicada y hasta cierto punto innecesario. Lo que 
intentaremos es más bien realizar una enumeración ejemplificativa de carácter didáctico 
para así iniciar el análisis de la transformación y fusión de compañías de comercio en el 
Ecuador.  
 
Arturo Juambeltz citado por Víctor Alberto Verón dice: “Existen motivaciones de 
orden jurídico (atenuación de responsabilidad), económico (adopción de tipos societarios 
que se adecúen a la ampliación de la dimensión económica de la empresa), fiscales 
(atenuación de la presión tributaria, optando por formas societarias menos gravadas o 
controladas), y de conservación de la empresa (salvar la disolución inminente)”.33 
 
Esta percepción nos muestra un panorama general sobre las causas y motivaciones 
por las cuales las compañías de comercio buscan fusionarse o transformarse. Es imperante 
demostrar que estas dos figuras jurídicas son más complejas y que dentro de éstas existe 
un derecho denominado el de separación o de receso, que más adelante mencionaremos 
en profundidad, el cual es uno de los temas centrales en esta investigación.  
 
2.1.- Conceptos de estos actos societarios posteriores a la 
constitución 
 
A continuación haremos un breve resumen explicativo sobre los actos jurídicos de 
trasformación y fusión de compañías de comercio para así entender estas figuras jurídicas 
e ir adentrándonos al tema que nos corresponde.  
 
                                                          
33  Víctor Verón, Sociedades Comerciales. Buenos Aires, Ley 11.550 Tomo II, Editorial Astrea, 
1983.  
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2.1.1.- La Transformación  
 
La transformación de compañías es la acción societaria en la que las compañías 
de comercio se ven en la necesidad de cambiar a una nueva forma jurídica, siempre y 
cuando los socios de forma voluntaria lo hayan así decidido en junta general; es pues, el 
cambio de régimen jurídico o de tipo societario que surte efectos respecto de los asociados 
y de terceros. Las compañías pueden transformarse para mejorar eventualmente el objeto 
social; pero lo único que cambia es la forma societaria, sin que termine o se extinga una 
sociedad y se constituya otra.  
 
 Manuel Areán Lalín define la transformación como: “la operación jurídica mediante 
la cual la sociedad abandona su primitiva vestidura, adopta la que corresponde a un tipo 
social distinto y se somete para el futuro a las normas ordenadoras del tipo social 
adoptado”. 34 
 
De esta definición se infiere que la transformación es una institución jurídica 
diferente a la disolución de una sociedad, ya que en la disolución opera o se encamina 
hacia el fin de la persona jurídica, terminando o estando impedidos de continuar con la 
ejecución de las actividades del objeto social; mientras que en la transformación la 
existencia jurídica de la compañía continúa. En este sentido es acertada la distinción que 
efectúa Joaquín Garrigues entre la disolución y transformación de compañías, cuando 
plantea que: “para distinguir la transformación de una sociedad de aquel otro supuesto que 
consiste en la disolución de una compañía y simultánea constitución de otra nueva 
sociedad con el patrimonio de la sociedad disuelta, pues en este caso no se conserva la 
misma personalidad jurídica”.35 
 
Al realizarse la transformación de una compañía de comercio, ésta trae varios 
efectos como: la reforma de los estatutos de la sociedad por transformarse, con el propósito 
de adecuar su estructura a la nueva especie societaria; pueden existir modificaciones más 
o menos sustanciales en el objeto social; su estructura financiera puede variar con aumento 
o disminución de capital, y retiro o ingreso de nuevos socios. 
  
                                                          
34  Manuel Areán, La Transformación de la sociedad anónima en sociedad de responsabilidad 
limitada, Madrid, Editorial Civitas, 1991. Pág. 203.  
35 Joaquín Garrigues, Curso de Derecho Mercantil, Bogotá, Tomo II, Editorial Temis, 1987. Pág. 
140.   
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La transformación permite pasar de un tipo de sociedad a otro tipo de sociedad sin 
que exista la disolución, liquidación y fundación de otra compañía, siempre salvaguardando 
los derechos de todos los socios pues, la transformación siempre busca mayores 
beneficios para los socios y un mejor posicionamiento en el mercado de la compañía.  
 
2.1.2.- La Fusión 
 
 La fusión entre compañías implica –en cambio– la disolución de una o varias 
sociedades y la consolidación patrimonial en una sociedad nueva o en otra ya existente 
que la absorbe. En el momento de la fusión los socios podrán efectuar otras modificaciones 
estatuarias como; aumentos de capital, cambio de domicilio o cambios en el objeto social.  
 
La Superintendencia de Sociedades de Colombia realiza las siguientes 
consideraciones respecto de la fusión: “en la fusión se presupone la disolución de la 
sociedad o sociedades absorbidas, pero originada ella en el mismo acuerdo de fusión y lo 
que es más importante para los efectos de este concepto, la prescindencia de un proceso 
liquidatorio del patrimonio social de aquellas, como quiera que la nueva sociedad o la 
absorbente, una vez formalizada la fusión, asume los pasivos de las mismas y adquiere 
sus bienes y derechos”.  
Coincidimos y creemos que es una definición completa y acertada ya que en la fusión por 
absorción es necesario que el primer paso sea el acuerdo de fusión del órgano de gobierno 
de la compañía, inmediatamente la elaboración del balance final de la compañía absorbida 
para posteriormente ser disuelta y fusionada. En el momento de la fusión la compañía 
absorbente inmediatamente asumirá el patrimonio de la compañía absorbida, es decir, 
tanto los activos como los pasivos. Afirmamos que se trata de la unión entre sociedades y 
que en ésta sólo subsiste una persona jurídica que absorbe los patrimonios de las otras 
sociedades participantes en la operación.  
 
En palabras de Bercovitz Rodríguez – Cano la fusión es: “un acto jurídico 
corporativo mediante el cual una sociedad extinguiéndose, transmite el total de su 
patrimonio activo y pasivo a otra sociedad preexistente o de nueva creación, produciéndose 
el cambio de adscripción de sus accionistas mediante el canje de las acciones de la 
sociedad disuelta por acciones de la sociedad absorbente o de nueva creación”. 36 
 
                                                          
36 Manuel Díaz, La reactivación de la sociedad anónima disuelta. Madrid, Editorial Marcial Pons, 
1994. Pág. 49.  
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Para el perfeccionamiento de la fusión en el Ecuador, primero se deberá acordar la 
disolución en junta general y luego traspasar en bloque los respectivos patrimonios de las 
compañías absorbidas. Existen dos clases de fusión; la primera es la fusión propiamente 
dicha en la cual dos compañías se unen para formar una nueva que las suceda en derechos 
y obligaciones denominada fusión por creación; y la fusión por absorción en la cual una o 
más compañías son absorbidas por otra que sigue existiendo.  
 
2.2.- Normas que rigen la aplicación de la transformación y fusión 
de compañías de comercio y análisis del proceso administrativo 
 
2.2.1.- La Transformación  
 
 La transformación de compañías se encuentra regulada por la Ley de Compañías 
vigente, en la Sección Décima, desde el artículo 330 hasta el 336, los cuales utilizaremos 
para analizar la aplicación y su proceso de instrumentación. En su primer artículo 
encontramos la definición en los siguientes términos: “Se transforma una compañía cuando 
adopta una figura jurídica distinta, sin que por ello se opere su disolución ni pierda su 
personería. 
 
Si la transformación se opera de conformidad a lo dispuesto en esta Ley no cambia la 
personalidad jurídica de la compañía, la que continuará subsistiendo bajo la nueva forma”. 
 
Esta definición es apropiada, ya que afirma que las sociedades que se van a transformar 
no se disuelven y como consecuencia no pierden su personalidad jurídica, pero adoptan 
un ropaje jurídico distinto al con que fueron creadas.  
 
El artículo 331, establece los casos permitidos de transformación, estos son: que la 
compañía anónima podrá transformarse en compañía de economía mixta, en colectiva, en 
comandita, de responsabilidad limitada y viceversa. La ley claramente menciona que 
cualquier transformación de tipo distinto será nula. De igual manera la transformación de 
las compañías en nombre colectivo, en comandita simple o de responsabilidad limitada, a 
otra especie de compañía requerirá el acuerdo unánime de todos los socios. Mientras que 
la transformación de las compañías anónimas y de economía mixta, “no exige un 
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porcentaje determinado de votos, consiguientemente, hay que atenerse en este punto al 
quórum decisorio del estatuto social”.37 
 
Ahora bien, un punto trascendental en la investigación es el análisis del artículo 331 
de la Ley de Compañía, que estipula que para la transformación de una compañía en 
nombre colectivo, en comandita simple o de responsabilidad limitada se necesita el 
acuerdo unánime de los socios adoptado en junta general; y al relacionarlo con el artículo 
333 de la Ley de Compañías vigente, advertimos que sobre el derecho de separación se 
establece que: “el acuerdo de transformación sólo obligará a los socios o accionistas que 
hayan votado a su favor. Los accionistas o socios no concurrentes o disidentes con 
respecto a la transformación de la compañía, tienen el derecho de separarse de ella, 
exigiendo el reembolso del valor de sus acciones o de su participación, en conformidad con 
el balance a que se refiere el artículo precedente. Para la separación, el accionista 
notificará al gerente o administrador de la empresa, por escrito, dentro de los quince días 
contados desde la fecha de la junta general en que se tomó el acuerdo. Este balance, en 
lo relativo al rembolso del valor de las participaciones o de las acciones, podrá ser 
impugnado por el accionista o socio disidente en el plazo de treinta días contados desde 
su fecha, ante la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, la que dictará 
resolución definitiva previos los exámenes y peritajes que fueren del caso”. 
 
El inciso segundo del artículo 331, señala que la transformación de una compañía de 
responsabilidad limitada a otra especie de compañía lo reiteramos requerirá el acuerdo 
unánime de los socios, siendo relevante destacar este punto, pues es objeto de 
controversia. 
 
Ahora bien, el artículo 333, menciona por primera vez la existencia del derecho de 
separación en el que los socios o accionistas no concurrentes o disidentes con respecto al 
acuerdo de transformación de la compañía tienen derecho a separarse de ella, recibiendo 
el reembolso del valor de sus acciones. Comparando estos dos artículos, observamos que 
el derecho de separación nunca va a existir en las compañías de responsabilidad limitada 
ya que para que una compañía de responsabilidad limitada se transforme requiere el 
acuerdo unánime de los socios, por lo tanto, el derecho de separación es inaplicable y no 
tendrá lugar respecto de los socios no concurrentes o disidentes, pues cada socio tiene 
derecho a veto de la transformación en la práctica.  
                                                          
37 Víctor Cevallos, Nuevo Compendio de Derecho Societario. Quito, Tomos I, II y III, Editorial 
Jurídica del Ecuador, 2008.  
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Consecuentemente, existe una contradicción en la vigente Ley de Compañías ya que ésta 
faculta a que los socios ejerzan el derecho de separación en caso de no estar a favor del 
acuerdo de transformación de la compañía: pero en la ley se exige unanimidad para las 
compañías en nombre colectivo, en comandita simple y de responsabilidad limitada. Por 
esto afirmamos que no existen socios disidentes al acuerdo de transformación de la 
compañía en nombre colectivo, en comandita simple y de responsabilidad limitada, o, que 
en el caso de que existan estos socios disidentes en dichas sociedades el acuerdo de 
transformación nunca podrá o instrumentarse.  
 
El Doctor Víctor Cevallos, concuerda con este punto al decir que: “… estos dos artículos 
no son aplicables a las compañías de responsabilidad limitada, en razón de que el acto 
societario de transformación de dichas empresas requiere el acuerdo unánime de los 
socios, y una vez conferido el voto favorable en este sentido quedan obligados todos ellos 
con él. Lo expresado, incuestionablemente pone en evidencia cierta contradicción entre lo 
preceptuado en el inciso segundo del art. 331 y lo enunciado en el art. 333 de la Ley de 
Compañías”.38  
 
La Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros resuelve este problema al 
contestar una consulta que dice así: 
 
“La transformación de una compañía de responsabilidad limitada requiere el acuerdo 
unánime de los socios presentes en la respectiva Junta General”.  
 
Y la respuesta es la siguiente:  
 
“Efectivamente según lo dispone el inciso segundo del Art. 331 de la codificación de la 
Ley de Compañías, la transformación de una compañía de responsabilidad limitada a otra 
especie de compañías requiere el acuerdo unánime de los socios.  
 
Para desentrañar esta disposición, es preciso señalar si la norma exige unanimidad en la 
votación de los socios presentes o de todo el capital social. 
 
La resolución de transformación debe ser adoptada por la Junta General, órgano 
supremo de la compañía, conforme lo establece el Art. 116 de la Ley de Compañías.  
                                                          
38 Víctor Cevallos. Ibíd., pág. 743.  
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Las resoluciones de Junta General, por regla general, se toman por mayoría absoluta de 
votos de los socios presentes, según lo ordena el Art. 117, salvo disposición en contrario 
de la Ley o del contrato. 
 
La transformación constituye un caso de excepción establecido por la propia ley, pero 
únicamente en lo que dice relación al número de votos, pero siempre referido a los socios 
presentes, así lo confirma el Art. 333 en su primer inciso. En caso contrario, el Legislador, 
al redactar el Art. 331, se hubiera referido al acuerdo unánime de los socios que 
representan la totalidad del capital social, o simplemente a “todos” los socios, como lo ha 
hecho por ejemplo en el Art. 113 al tratar sobre la cesión de participaciones.  
 
En resumen, la transformación de una compañía de responsabilidad limitada requiere el 
voto unánime de los socios presentes en la respectiva Junta General, válidamente 
convocada y reunida”.39 
 
 La Ley claramente establece que para la transformación de una compañía deberá 
existir el acuerdo unánime de los socios, pues se trata de compañías personalistas la en 
nombre colectivo, la comandita y con menor intensidad las sociedades de responsabilidad 
limitada, en las que dichos cambios no se adoptan por mayoría de votos sino por 
unanimidad, ya que implican reforma del contrato y del régimen jurídico al que están 
sujetos. En ninguna parte del texto del párrafo segundo del art. 331 de la Ley de Compañías 
vigente se estipula que el acuerdo unánime de los socios se contrae a los presentes. No 
compartimos este criterio ya que es una omisión a la ley expresa; más si se tiene en cuenta 
que en las compañías en nombre colectivo y las comandita de acuerdo al art. 79 de la Ley 
de Compañías, el contrato social no podrá modificarse sino con el consentimiento unánime 
de los socios, a menos que se hubiere pactado que para la modificación baste el acuerdo 
de una mayoría.  
 
2.2.1.1.- Proceso Administrativo: 
 
El proceso de transformación empieza con el acuerdo establecido en la junta 
general extraordinaria, ordinaria o en la universal de accionistas, para que posteriormente 
el Notario eleve a escritura pública la minuta, en ésta se deberá agregar el acuerdo de 
                                                          
39 Eduardo Guzmán, Consultas Societarias. Quito, Tomo I, Superintendencia de Compañías. Pág. 
121.  
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transformación, la lista de los accionistas o socios que hayan hecho uso del derecho de 
separación de la compañía y el balance final cerrado el día anterior al del otorgamiento de 
la escritura, elaborado como si se tratara de un balance para la liquidación de la compañía, 
en los términos del artículo 332 de la Ley de Compañías vigente. Esta escritura deberá ser 
presentada a la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. En el caso de existir 
una nueva denominación de la compañía que se transforma la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros deberá aprobarla. 
 
El Departamento Jurídico y el de Inspección de la Superintendencia de Compañías, 
Valores y Seguros formulara un informe favorable cuando se pertinente y con éste, se 
emitirá la resolución aprobatoria de la transformación.40 La compañía a través de su 
representante legal publicará un extracto de la escritura de transformación, en uno de los 
periódicos de mayor circulación del domicilio de la compañía. La Superintendencia acorde 
con el artículo 335 de la Ley de Compañías, pedirá se le entreguen las acciones que 
desaparezcan en caso de que el capital de la compañía a transformarse esté dividido en 
acciones. Finalmente, el trámite termina con la inscripción en el Registro Mercantil de la 
escritura de transformación y la resolución aprobatoria del órgano de control societario.  
 
Posteriormente, analizaremos casos específicos que nos ayudarán a entender paso 
a paso cómo es el proceso de transformación de una compañía.  
 
2.2.2.- La Fusión 
 
La fusión a su vez está regulada en la Sección X de la Ley de Compañías vigente, 
desde el artículo 337 hasta el artículo 344. La ley ecuatoriana menciona dos tipos de 
fusiones de compañías, la fusión como tal o por creación y la fusión por absorción. 
 
2.2.2.1.- Proceso Administrativo: 
 
El trámite de fusión acorde al artículo 338 de la Ley de Compañías vigente es el 
siguiente: empieza con el acuerdo de voluntades de las compañías que deciden fusionarse, 
se acuerda la disolución de las compañías que se funden y luego se procede al traspaso 
en bloque de los respectivos patrimonios reales a la nueva compañía. En caso de fusión 
por absorción de una o más compañías por otra compañía ya existente ésta adquirirá los 
                                                          
40 Eduardo Guzmán. Ibíd., pág. 738.  
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patrimonios de la o de las compañías absorbidas aumentando el capital social en la cuantía 
que proceda. Por lo que sólo queda una compañía, un patrimonio y una persona jurídica. 
En este caso la escritura llevará insertos el acuerdo de fusión de la junta general, el balance 
final y las reformas estatuarias como aumento de capital y los términos de la distribución 
de acciones que serán entregadas a los nuevos accionistas.  
 
Los socios o accionistas de las compañías absorbidas adquieren un derecho de cuota de 
capital de la absorbente por un valor proporcional a sus respectivas participaciones en 
aquella. 
 
 Por un lado, la compañía absorbente deberá aprobar las bases de la operación y el 
proyecto de reforma al contrato social en junta extraordinaria convocada para el efecto, 
mientras que las compañías absorbidas o que se fusionen deberán aprobar el proyecto de 
fusión de la misma forma. La escritura pública de fusión será aprobada por el juez o por la 
Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, en su caso, inscrita y publicada y 
surtirá efecto desde el momento de su inscripción (art. 340).  
 
La aprobación para la disolución de las compañías que se fusionan será con igual número 
de votos que el requerido en los estatutos para la disolución voluntaria de la misma. La 
fusión concluirá mediante resolución de la Superintendencia de Compañías, Valores y 
Seguros luego previo a los informes favorables emitidos por el Departamento de Inspección 
y Análisis de la Intendencia de Control e Intervención, actual Subdirección Regional.  
 
Finalmente, el artículo 344, contiene una norma supletoria que dice: “En aquello 
que no estuviere expresamente regulado en esta sección se estará a lo dispuesto para los 
casos de transformación”. 
 
Es aquí donde nos preguntamos si el derecho de receso o de separación se puede aplicar 
en el acuerdo de fusión de compañías, tomando en cuenta que el artículo 333 menciona la 
aplicación del derecho de separación para los casos de transformación y el artículo 344 
(norma supletoria) establece que en lo que no estuviese expresamente regulado en esta 
Sección se aplicará lo dispuesto para los casos de transformación. Entendemos por ello, 
que el derecho de separación se aplica para la fusión.  
 
Otro artículo que nos demuestra que el derecho de separación sí puede aplicarse 
en la fusión es el artículo 343 de la Ley de Compañías vigente que indica que: “Cuando 
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una compañía se fusione o absorba a otra u otras, la escritura contendrá, además del 
balance final de las compañías fusionadas o absorbidas, las modificaciones estatuarias 
resultantes del aumento de capital de la compañía absorbente y el número de acciones 
que hayan de ser entregadas a cada uno de los nuevos accionistas”. En este artículo se 
menciona a las compañías fusionadas o absorbidas y se indica que la escritura pública de 
fusión se debe incluir el balance final de éstas. 
 
El balance final es el indicador fundamental y principal para determinar los valores a ser 
reembolsados a los socios disidentes que han ejercido el derecho de separación. Es claro, 
por tanto, que este artículo autoriza la aplicación del derecho de receso en los trámites de 
fusión, siempre que con vista al artículo al art. 344 de la Ley de Compañías, uno o varios 
socios de las compañías fusionadas hayan hecho uso del derecho de separación.  
 
Ahora bien, la interrogante que surge es ¿Cómo debemos interpretar el derecho de 
separación, las compañías absorbentes acaso pueden aplicar el derecho de separación? 
Como sabemos, el artículo 333 es el único que regula el derecho de separación para el 
caso de la transformación y de la fusión (remisión de la norma supletoria del artículo 344), 
en concordancia con el art. 343, que obliga a que se agregue el balance final en el caso de 
las compañías fusionadas o absorbidas. Para resolver esta duda nos remitimos el art. 13 
de la Resolución de la Superintendencia de Compañías No. 94 1.3.3.008, Registro Oficial 
No. 566 del 11 de Noviembre de 1994 que dice: “A la escritura de fusión se agregarán los 
balances finales de las compañías absorbentes y absorbida o absorbidas y el balance 
consolidado, cerrado el día anterior al del otorgamiento de la respectiva escritura” 41; 
requisito que en concordancia con el mandato o prescripción del art. 333 y 344, que prevén 
la posibilidad de los socios disidentes de la fusión puedan hacer uso del derecho de 
separación de dicha compañía aplicando subsidiariamente las disposiciones de la 
transformación, todo ello nos deja en claro que los socios de tal sociedad absorbente tienen 
derecho a separarse de ella, por lo tanto, en este caso también existe el derecho de 
separación. 
 
Consecuentemente, podemos concluir en vista de lo expresado anteriormente, que 
la ley en su art. 333 en concordancia con el art. 344, acepta la aplicabilidad del derecho de 
separación para todos los casos de fusión y para los socios que no hayan votado a favor 
del acuerdo de fusión. Es lógico pensar que un socio tenga el derecho de separarse de 
                                                          
41 Resolución Superintendencia de Compañías No. 94 1. 3.3.008, Registro Oficial No. 566, 11 de 
noviembre de 1994.  
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una compañía el momento en que ésta asuma los pasivos de las compañías absorbidas, 
o por no querer pertenecer a otra compañía distinta a aquella en que intervino al principio.  
 
2.3.- Fusiones Extraordinarias y Ordinarias del Código Orgánico 
Monetario y    Financiero 
 
 Las figuras jurídicas de las fusiones extraordinarias y ordinarias las encontramos 
en la Sección 2 del Capítulo 3, del Código Orgánico, Monetario y Financiero, luego el título 
de “Las Fusiones, Conversiones y Asociaciones”.  
 
El Código Orgánico Monetario y Financiero define a la Fusión de la siguiente manera.  
 
“Art. 170.- Fusión. La fusión es la unión de dos o más entidades del sistema financiero 
nacional del mismo sector, por la que se comprometen a juntar sus patrimonios y formar 
una nueva sociedad, la cual adquiere a título universal los derechos y obligaciones de las 
sociedades intervinientes. La fusión se produce también cuando una o más entidades son 
absorbidas por otra que continúa subsistiendo”. 
 
 Efectivamente en la misma Sección del Código de la referencia se encuentran 
reguladas las fusiones ordinarias y extraordinarias, de la siguiente manera:  
 
“Art. 171.- Clases de fusión. Las fusiones podrán ser ordinarias y extraordinarias. La fusión 
ordinaria es la acordada y efectuada por entidades financieras que no estuvieren en 
situación de deficiencia de patrimonio técnico. 
La fusión extraordinaria se produce entre una entidad que se encuentre en situación de 
deficiencia de patrimonio técnico con otra entidad que no se hallare en tal situación; en este 
caso, siempre será necesaria la aceptación expresa del representante legal de la entidad 
que no se encontrare en situación de deficiencia, quien para el efecto queda facultado para 
tomar esta decisión. Para este caso, la junta general de accionistas o el organismo que 
haga sus veces de la entidad que no se hallare en deficiencia de patrimonio técnico, se 
tendrá por convocada para resolver la fusión extraordinaria. Si la junta general de 
accionistas o el organismo que haga sus veces no atiende esta convocatoria, el organismo 
de control dispondrá la reunión obligatoria de estos cuerpos colegiados para que resuelvan 
lo que corresponda, con los miembros que estuvieren presentes.” 
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 Adicionalmente en el artículo siguiente se establecen los diferentes procesos de 
fusión.  
 
“Art. 172.- Proceso de fusión. El proceso de fusión ordinario será normado por los 
organismos de control. El proceso de fusión extraordinario queda exceptuado de los 
procedimientos ordinarios de fusión y será regulado por la Junta de Política y Regulación 
Monetaria y Financiera. Esta fusión estará exenta del pago de tributos. Igual exención 
tendrán las cooperativas de ahorro y crédito cuando se fusionen con otras.”  
 
2.4.- La Conversión 
 
 En las entidades financieras no cabe la transformación; pero si la fusión, conversión 
y la formación de asociaciones. Vale la pena mencionar en primera instancia a la 
conversión ya que podría confundirse con la transformación; el artículo 175 del Código 
Orgánico Monetario y Financiero, define a la conversión como “la modificación o el cambio 
del objeto social o actividad de una entidad financiera para adoptar el objeto y la forma de 
otra entidad prevista en este Código dentro del mismo sector; esta figura no altera la 
existencia como persona jurídica y solamente le otorga las facultades y le impone las 
exigencias y limitaciones legales propias de la especie adoptada”. 
 
 Esta figura jurídica opera en dos situaciones: la primera es que necesariamente en 
la conversión se produzca el cambio del objeto social; y la segunda, en el cambio de forma 
o tipo de institución. La diferencia principal es que en la conversión siempre hay un cambio 
en el objeto social; mientras que en la transformación no, un claro ejemplo es el siguiente: 
una empresa de responsabilidad limitada de transporte puede transformarse en una 
empresa anónima de transporte sin cambiar su objeto social. En tanto que en la conversión 
una compañía financiera, puede convertirse en banco.  
 
2.5.- Casos Prácticos  
 
En este espacio describiremos y resumiremos paso a paso los procesos de fusión 
y transformación. El objetivo es observar minuciosamente cómo las compañías se 
transforman, cómo se fusionan y, dentro de estas, ver el rol de las compañías absorbidas 
y absorbentes. El proceso administrativo por parte de cada órgano que interviene para que 
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se logre a la perfección las figuras jurídicas de la transformación y fusión es fundamental 
para comprenderlas.  
 
2.5.1.- Fusión por Absorción 
 
A continuación analizaremos un caso práctico de Fusión por Absorción, aumento 
de capital y reforma de estatutos de Incubadora Nacional C.A. INCA (en calidad de 
compañía absorbente) y Finabek C.A. (en calidad de compañía absorbida).  
 
Asisten a la junta general extraordinaria de la compañía de la referencia todos los 
accionistas, acreditando su calidad con la presentación de sus títulos accionarios.  
 
Primero observaremos el acta de junta general extraordinaria universal de la 
compañía Incubadora Nacional C.A. INCA, realizada el 21 de septiembre del 2012, con la 
presencia de la totalidad del capital suscrito y pagado de la compañía, quienes por 
unanimidad acuerdan constituirse en Junta General Extraordinaria y Universal, en los 
términos del art. 238 de la Ley de Compañías vigente.  
 
Las juntas generales extraordinarias no universales por lo demás se, reúnen cuando fueren 
convocadas para tratar los asuntos puntualizados en la convocatoria, de tal manera que si 
se trata algún punto distinto de ésta, será nulo.  
 
Es así que sobre la convocatoria el artículo 236 establece que: “La Junta General, sea 
ordinaria o extraordinaria, será convocada por la prensa, en uno de los periódicos de mayor 
circulación en el domicilio principal de la compañía, con ocho días de anticipación por lo 
menos al fijado para su reunión, y por los demás medios previstos en los estatutos, sin 
perjuicio de lo establecido en el artículo 213.  
 
La convocatoria debe señalar lugar, día y hora y el objeto de la reunión. Toda resolución 
sobre asuntos no expresados en la convocatoria será nula”.  
 
En la junta general extraordinaria universal están presentes todos los accionistas 
representantes de la totalidad del capital suscrito.  
  
El artículo 238 de la Ley de Compañías establece sobre las juntas universales lo siguiente:  
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“No obstante lo dispuesto en los artículos anteriores, la junta se entenderá 
convocada y quedará válidamente constituida en cualquier tiempo y en cualquier lugar, 
dentro del territorio nacional, para tratar cualquier asunto, siempre que esté presente todo 
el capital pagado, y los asistentes, quienes deberán suscribir el acta bajo sanción de 
nulidad, acepten por unanimidad la celebración de la junta. 
Sin embargo, cualquiera de los asistentes puede oponerse a la discusión de los asuntos 
sobre los cuales no se considere suficientemente informado”.  
 
En el orden del día del acta de junta general universal se resalta los siguientes asuntos.  
 
Punto Uno.- Se decide sobre la fusión por absorción de Incubadora Nacional C.A. 
INCA en calidad de compañía absorbente a Finabek C.A., en calidad de compañía 
absorbida. Es aquí donde se dan a conocer y aprueban las negociaciones mantenidas por 
las compañías respecto de la posible fusión por absorción entre ellas. La justificación es el 
fortalecimiento de la estructura económica y financiera de la compañía con el fin de que 
puedan efectuarse mejores y grandes operaciones en la competencia del mercado en las 
actividades relativas al objeto social.  
 
Una vez sometido a votación de los accionistas, la junta general resuelve por unanimidad 
aprobar el acuerdo de fusión por absorción de Incubadora Nacional C.A. INCA en calidad 
de compañía absorbente a Finabek C.A., en condición de compañía absorbida.  
 
En esta junta general extraordinaria universal se encuentran presentes todos los 
accionistas y todo el capital pagado de la compañía absorbente, por lo que el acuerdo de 
fusión por absorción, aumento de capital y reforma de estatutos es válido. No será 
necesario realizar una segunda ni tercera convocatorias para que estos acuerdos sean 
legítimos.  
 
Creemos que en este punto debiera incluirse en acta, y no se lo hace, lo siguiente;  
 
 En términos generales de acuerdo al art. 340 de la Ley de Compañías vigente, la 
compañía absorbente deberá aprobar las bases de la operación y el proyecto de 
reforma al contrato social en junta extraordinaria convocada especialmente al 
efecto.  
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 Incubadora Nacional C.A. INCA, absorberá a Finabek C.A., la cual se disolverá, sin 
que por ello entre en liquidación, según lo previsto en el artículo 388 de la Ley de 
Compañías vigente.  
 La compañía Incubadora Nacional C.A. INCA, asumiría todos los derechos y 
obligaciones de la compañía absorbida Finabek C.A. 
 La sociedad Incubadora Nacional C.A. INCA, asumirá el activo y pasivo de la 
compañía absorbida, y cumplirá con las responsabilidades propias de un liquidador 
respecto a acreedores y deudores a partir del otorgamiento de la escritura pública 
de fusión.  
 El actual administrador de la compañía absorbida, continuará en su cargo hasta la 
fecha en que se inscriba en el Registro Mercantil la fusión por absorción, momento 
en el cual cesará en sus funciones sin necesidad de notificación previa. Los 
administradores de la compañía absorbente continuarán en el ejercicio de sus 
cargos hasta luego de operada la fusión y por el periodo por el que fueron 
nominados.  
 Los accionistas de las compañías por fusionarse se encuentran conformes con el 
acuerdo y los términos previstos; no hacen uso de su derecho de separación de las 
compañías, que concede el artículo 333 de la Ley de Compañías, Valores y 
Seguros vigente.  
 
Punto Dos.- Los accionistas resuelven por unanimidad aceptar el traspaso en 
bloque, a título universal, de los activos, pasivos y patrimonio de Finabek C.A., en calidad 
de compañía absorbida, a favor de Incubadora Nacional C.A. INCA en calidad de compañía 
absorbente.  
 
Tal como se establece en el inciso segundo del artículo 338 de la Ley de Compañías 
vigente: “Si la fusión hubiere de resultar de la absorción de una o más compañías por otra 
compañía existente, ésta adquirirá en la misma forma los patrimonios de la o de las 
compañías absorbidas, aumentando en su caso el capital social en la cuantía que proceda”.  
 
En concordancia con este artículo el punto cuatro detalla el aumento de capital mediante 
la emisión de nuevas acciones en proporción al nuevo porcentaje en el capital social 
resultante del proceso de fusión por absorción.  
 
Punto Tres.- El aumento del capital social de Incubadora Nacional C.A. INCA como 
producto de la fusión por absorción y la reforma al Estatuto Social.  
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Este punto es uno de los principales ya que como lo establece el artículo 343 de la Ley de 
Compañías: “Cuando una compañía se fusione o absorba a otra u otras, la escritura 
contendrá, además del balance final de las compañías fusionadas o absorbidas, las 
modificaciones estatutarias resultantes del aumento de capital de la compañía absorbente 
y el número de acciones que hayan de ser entregadas a cada uno de los nuevos 
accionistas”. 
 
Por este motivo el presidente de la compañía absorbente, señala que como consecuencia 
de la fusión por absorción, se aumentará el capital de la compañía en USD 938 800.00 
mediante la emisión de nuevas acciones, las cuales se entregarán a los accionistas de la 
compañía en proporción al nuevo porcentaje en el capital social resultante del proceso de 
fusión. De manera que en lo sucesivo el capital suscrito de la compañía será de 
USD 1 728 800.00. Todo esto por cierto, se encuentra plasmado en un cuadro en el que 
se expresa lo siguiente: nómina de accionistas, el capital suscrito y pagado actual (las 
acciones que le corresponde a cada accionista antes del acuerdo de fusión), el capital 
resultante como consecuencia de la fusión por absorción (el número de acciones que le 
corresponde a cada socio), nuevo capital suscrito y pagado (las acciones totales de cada 
accionista, sumando el capital suscrito y el capital proveniente del acuerdo de fusión) y, 
finalmente el porcentaje de acciones capital que le corresponde a cada accionista dentro 
de la compañía.  
 
Punto Cuatro.- El valor nominal de las acciones de la compañía Incubadora 
Nacional C.A. Inca eran de USD 0,40 centavos de dólar, y mediante el acuerdo de fusión 
se busca aumentar el valor nominal de las mismas a un dólar de los Estados Unidos de 
Norteamérica. Al resolver unánimemente aumentar el valor nominal de las acciones, se 
reforma el estatuto de la compañía en esos términos.  
 
Tal como lo establecen los numerales séptimo y octavo del artículo 231 de la Ley de 
Compañías vigente; es competencia de la junta general acordar todas las modificaciones 
al contrato social, y resolver acerca de la fusión, transformación, escisión, disolución y 
liquidación de la compañía.  
 
Por el otro lado, encontramos el acta de junta general extraordinaria universal de 
accionistas de la compañía Finabek C.A, realizada el 21 de septiembre del 2012, en la que 
se reúnen los accionistas que representan la totalidad del capital suscrito pagado de la 
44 
 
compañía, y que por unanimidad acuerdan constituirse en Junta General Extraordinaria y 
Universal. 
 
La única diferencia que contiene esta acta con la anterior es la siguiente:  
 
La compañía Finabek C.A, es la compañía absorbida, y es así que en la junta se plantea 
la disolución anticipada como producto de la fusión por absorción con Incubadora Nacional 
C.A INCA, esta disolución no implica liquidación, tal como lo establece el artículo 338 de la 
Ley de Compañías vigente, puesto que su patrimonio pasa en masa al de la absorbente.  
 
De ahí que las dos actas tengan el mismo formato y traten las mismas cosas como; 
conocer y decidir el acuerdo de fusión; por cierto en atención a las bases señaladas por la 
absorbente, conocer y decidir sobre la aceptación y traspaso en bloque de todos los activos 
y pasivos, reformas de estatutos, aumentos de capital y aceptación del balance final.  
 
En acto seguido se deberá instrumentar el balance general e individual de la 
compañía Finabek C.A y el balance general de la compañía Incubadora Nacional C.A. 
INCA. Ulteriormente se otorga la escritura pública de fusión, aumento de capital y reforma 
de estatutos.  
 
Comparecen a la celebración de la escritura pública antes dicha los gerentes 
generales y representantes legales de las compañías INCA - Finabek quienes expresan su 
voluntad de suscribir las escritura pública de fusión por absorción, aumento de capital y 
reforma de estatutos, ante el Notario Décimo del Cantón Quito, de conformidad con la 
minuta presentada del acto societario de la referencia en la que se establece lo siguiente:  
 
Primera: Comparecientes.- Comparecen los Gerentes Generales y Representantes 
Legales de las compañías Incubadora Nacional C.A. INCA y Finabek C.A, calidad que 
acreditan los nombramientos adjuntos que se acompañan como documentos habilitantes 
y  en cumplimiento de las resoluciones adoptadas por las juntas generales de las 
compañías absorbente y absorbida, acorde  con los testimonios de las respectivas actas 
de las juntas generales extraordinarias universales de accionistas con los testimonios de 
las compañías antes mencionadas que se incorporan como habilitantes.  
 
Segunda: Antecedentes.- En esta cláusula constan los datos sobre la constitución 
e inscripción en el Registro Mercantil de ambas compañías; más los detalles de las juntas 
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generales extraordinarias universales por las que se decide la fusión por absorción por 
parte de Incubadora Nacional C.A INCA a la compañía Finabek C.A; y la fusión de Finabek 
C.A a la referida sociedad absorbente, con la consiguiente disolución, el aumento de capital 
y la reforma de estatutos. 
 
Tercera: Declaraciones de la fusión por absorción.- La compañía absorbente: 
Incubadora Nacional C.A INCA, declara que absorbe a Finabek C.A. La compañía 
absorbida traspasa en bloque, a título universal, su patrimonio a favor de Incubadora 
Nacional C.A INCA, en los términos que se establece en el balance final, con los derechos 
que se derivan de esta operación. La compañía Incubadora Nacional C.A INCA absorbente 
acepta el traspaso del patrimonio realizado por la compañía absorbida; y se obliga o asume 
el pago del pasivo de dicha compañía; de igual forma adquiere las responsabilidades 
propias de un liquidador respecto de los acreedores de la compañía absorbida.  
 
Cuarta: Declaración Juramentada.- El Gerente General y Representante Legal de 
la compañía Incubadora Nacional C.A INCA rinde la siguiente declaración juramentada: 
que en razón del acuerdo de fusión por absorción Finabek C.A ha traspasado en bloque 
su patrimonio a la compañía Incubadora Nacional C.A INCA, como consecuencia de la 
fusión se efectúa el aumento de capital de la compañía Incubadora Nacional C.A INCA, en 
la forma que corresponde al patrimonio que se absorbe de la compañía que se fusiona, por 
lo que se atribuirán a cada uno de sus accionistas el número de acciones pertinentes, de 
acuerdo a lo aprobado en el acta de junta general universal extraordinaria de accionistas 
de la compañía Incubadora Nacional C.A INCA; se reforma el estatuto social de la 
compañía específicamente el artículo correspondiente al capital de la compañía luego de 
la fusión.  
 
Quinta: Autorización.- Los representantes legales de las compañías autorizan a la 
abogada Fernanda Gudiño, para que realice todos los actos necesarios para obtener la 
aprobación legal de la presente escritura de fusión ante la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros.   
 
Sexta: Anexos.- Se agregan a esta escritura los siguientes anexos; actas de juntas 
generales extraordinarias universales de accionistas; los balances de resultados y de 
situación de consolidación Incubadora Nacional C.A INCA y Finabek C.A.  
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 Dentro de todo este proceso de fusión por absorción, era posible el cambio de 
denominación de la compañía absorbente por el de la compañía absorbida, o por un 
nombre totalmente ajeno al de las compañías que se fusionan. Al igual que era viable el 
caso en que una sola compañía absorba a más de una compañía y se cambien de domicilio 
o reforme el objeto social, en cualquier caso la fusión implica reforma del estatuto social de 
la compañía absorbente.  
                                                                                                                                                            
Tal como lo establece el artículo 340 de la Ley de Compañías vigente “la escritura 
pública de fusión será aprobada por el juez o por la Superintendencia de Compañías, 
Valores y Seguros, en su caso, inscrita y publicada y surtirá efecto desde el momento de 
su inscripción”. 
 
En el caso que me ocupa, se presentan tres testimonios de la escritura de fusión a 
la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros en las cuales podemos encontrar 
las bases de la fusión por absorción aumento de capital y reforma de estatutos. Estos 
testimonios una vez ingresados a la Superintendencia referida se remiten a la Dirección 
Jurídica de Concurso Preventivo, Trámites Especiales y, a la Dirección de Inspección, para 
de ser el caso, emitan informes favorables en cuanto a la parte jurídica y a la financiera.  
 
Con los informes favorables ante dichos, se elabora en el Departamento Jurídico 
correspondiente la resolución aprobatoria de la fusión por parte de la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros, por lo que Incubadora Nacional C.A INCA absorbe a 
Finabek C.A; y se realiza el aumento de capital del a compañía absorbente de 
USD $ 790 000,00 a USD $ 1 728 800,00; la reforma del estatuto de la compañía 
absorbente, en los términos constantes en la escritura pública de fusión; de deja constancia 
que la compañía absorbente se hace cargo del pago del pasivo de la compañía absorbida 
y asumirá, por este hecho, las responsabilidades propias de un liquidador respecto de los 
acreedores de ésta; y dispone la disolución anticipada sin liquidación de Finabek C.A.  
Se ordena adicionalmente, que se publique un extracto de la escritura pública de fusión, 
aumento de capital y reforma de estatuto de la absorbente, por la prensa en uno de los 
diarios de mayor circulación del domicilio de la compañía absorbente o absorbida que es 
la que se disuelve, con el fin de que, quienes se consideren con derecho para oponerse lo 
hagan mediante una petición ante el juez de lo civil del domicilio principal de la compañía.  
 
Si hubiese existido oposición y no se hubiere notificado a la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros dentro del término legal, el Secretario General sentará la 
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razón correspondiente. Mientras que si la oposición hubiere sido aceptada por el Juez, 
luego de notificado con la resolución judicial ejecutoriada la Superintendencia deberá 
ordenar el archivo del trámite. En acto seguido si no existe oposición a la resolución 
referida, se aprobara el acto societario de fusión y se publicara un extracto de la escritura 
en uno de los periódicos de mayor circulación en el domicilio de las compañías fusionadas 
sentando razón de que no hubo oposición a la fusión.  
 
Los Notarios correspondientes deberán tomar nota al margen de las matrices de la 
escritura pública en la que se aprueba la fusión por absorción, y en las escrituras públicas 
de constitución de las compañías absorbente y absorbida de acuerdo al contenido de la 
resolución emitida por la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. 
Posteriormente se deberán sentar razones en las copias respectivas.  
 
Finalmente, el Registrador Mercantil inscribe la escritura pública de fusión, aumento 
de capital, reforma de estatutos y la resolución aprobatoria de la Superintendencia;  de 
dicho acto societario toma nota de la inscripción al margen de la constitución de la 
compañía absorbente; cancela la inscripción de la escritura pública de constitución de la 
compañía absorbida; sienta en las copias las razones del cumplimiento de lo dispuesto en 
la resolución emitida por la Superintendencia.  
 
2.5.2.- Fusión Propia  
 
En esta ocasión analizaremos un caso poco común en la práctica, pero no menos 
importante, es el caso de la disolución anticipada de las compañías Doeldos S.A. y 
Enmardos S.A., como consecuencia del acto societario de fusión por creación, o fusión 
propia, por el que se crea la nueva compañía “Enmarfod S.A.”.  
 
Empezamos analizando las actas de las juntas generales extraordinarias y 
universales de accionistas de las compañías Doeldos S.A y Enmardos S.A. Estas actas 
son similares ya que, como sabemos, en este caso las dos compañías se disolverán 
anticipadamente para formar a través de la fusión una nueva compañía denominada 
Enmarfod S.A.  
  
Las juntas generales extraordinarias de ambas compañías buscan resolver lo siguiente: las 
bases de la fusión; los balances de ambas compañías elaborados para fines de la fusión; 
el traspasos en bloque de sus patrimonios, activos y pasivos a favor de la nueva compañía; 
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conocen y resuelven sobre el número de acciones que les corresponde a los accionistas 
de las compañías a incorporarse en Enmarfod S.A., que es la nueva compañía formada 
como consecuencia de la fusión. Al comparar la fusión propia y la fusión por absorción de 
las compañías Incubadora Nacional C.A INCA a la compañía Finabek C.A, podemos 
observar que los puntos a tratar en el orden del día son los mismos. 
 
  Las juntas generales extraordinarias aprueban la operación de fusión con previa 
disolución anticipada de ambas compañías, la compañía Enmardos S.A se fusiona con la 
compañía denominada Doeldos S.A., y viceversa para formar la nueva compañía 
denominada Enmarfod S.A., a través de la fusión propia o por creación, la que tendrá un 
capital de USD $ 30 000, formado por la suma de los patrimonios de las dos compañías 
fusionadas, capital en el que participarán los accionistas de las dos compañías que se 
incorporan a la que se crea por la fusión denominada Enmarfood S.A.   
 
 Las compañías que se fusionan deberán traspasar en bloque su patrimonio, 
incluyendo activos y pasivos a la compañía resultado de la fusión Enmarfod S.A., por lo 
que ésta asumirá las responsabilidades propias de un liquidador respecto de los 
acreedores de las compañías fusionadas.  
 
Las compañías Enmardos S.A y Doeldos S.A, tienen los mismos accionistas y a cada uno 
de éstos se le entregará el mismo valor proporcional de las acciones en cada compañías, 
los accionistas de las dos compañías son; International Franchise C.V., Dora Appel Cohn, 
y Sara Vigoda Safirsten. Al igual que en el caso de fusión por absorción, cada compañía 
aprueba su balance y los términos de la fusión. 
 
 Se aprueba adicionalmente que el personal que trabajó en las compañías 
Enmardos S.A. y Doeldos S.A. integre el personal de empleados de la nueva compañía 
que nace y se forma por efectos de esta fusión, excepto aquellos que decidan 
voluntariamente separarse de la compañía, que no es el caso.  
 
Finalmente, se autoriza a los representantes legales de las dos compañías por 
disolverse por la fusión sin liquidación, a realizar todos los actos societarios pertinentes 
para la instrumentación de esta fusión y creación de la nueva compañía Enmarfod S.A.  
 
Como consecuencia de la disolución de las compañías Enmardos S.A. y Doeldos 
S.A. y la creación de la nueva compañía denominada Enmarfod S.A., el acta contempla de 
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cada una de las compañías que se fusionan el nuevo estatuto social de esta compañía. 
Creemos por lo demás, que es totalmente innecesario analizar cada uno de los artículos 
del estatuto social ya que, como se trata de una nueva compañía, nada tendrá que ver con 
el resultado de la fusión y la disolución de las compañías Enmardos S.A. y Doeldos S.A. 
producto de las cuales se crea Enmarfod S.A.  
 
La escritura pública de fusión, aumento de capital y creación de la nueva compañía 
resultante de la fusión contiene más de un acto societario, pues se refiere a la disolución 
anticipada de las compañías Enmardos S.A. y Doeldos S.A.; que al mismo tiempo se 
fusionan para crear una nueva denominada Enmarfod S.A. La primera parte de la escritura, 
como en el caso de fusión por absorción, menciona las bases de la fusión luego de la 
cláusula de: comparecientes, esto es cada uno de los representantes legales de las 
compañías que se fusionan. Los antecedentes: los acuerdos de las juntas para realizar la 
fusión de la compañía Enmardos S.A. con la compañía Doeldos S.A. las cuales se 
disolverán anticipadamente para crear una nueva compañía denominada Enmarfod S.A.; 
el traspaso en bloque a titulo universal de todos los activos y pasivos de las compañías 
disueltas a favor de la compañía ENMARFOD S.A., y la aceptación del traspaso y 
transferencia de estos patrimonios. Se deja constancia que ninguno de los accionistas ha 
hecho uso del derecho de separación. Se resuelve adicionalmente, respeto del número de 
acciones que se atribuirán a los accionistas en el capital de la nueva Compañía que nace 
Enmarfod S.A., manteniendo el mismo porcentaje que tendrían en cada una de las 
compañías fusionadas. 
 
 Una vez perfeccionada la fusión, los actuales accionistas de las compañías que se 
fusionan deberán canjear sus acciones y certificados emitidos por las compañías 
fusionadas, por los certificados provisionales emitidos por Enmarfod S.A. El capital social 
de Enmarfod S.A. se establece como consecuencia de la fusión, es constituido por el 
patrimonio de cada una de las compañías que se fusionan, en los términos y monto de los 
balances finales de cada una de las compañías próximas fusionadas. Finalmente, se 
plantea la disposición en la que la compañía Enmarfod S.A., se regirá por los términos de 
la escritura y  se fusionan por las disposiciones estatuarias, que fueron aprobadas por las 
Juntas Generales de accionistas de las compañías fusionadas. En la escritura pública 
antes dicha encontramos el estatuto social que regulará las actividades de Enmarfod S.A.  
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2.5.3.- Transformación  
 
 En este caso práctico, analizaremos la transformación de una compañía de 
responsabilidad limitada a sociedad anónima, el aumento de capital y la adopción de 
nuevos estatutos de la compañía Produmueble CIA. LTDA.  
 
Comenzamos con el análisis de la decisión de la junta general universal de socios 
de la compañía Produmueble CIA. LTDA celebrada el 19 de enero del 2005. Al efecto todos 
los socios se encuentran presentes –por lo que no habrá necesidad de realizar una 
segunda convocatoria– quienes resuelven por unanimidad la transformación de dicha 
compañía limitada a sociedad anónima con el correspondiente aumento de capital de 
USD $ 18 000, a USD $ 20 000, mediante aportes efectuados en numerario y especie, 
previa renuncia expresa al derecho preferente que tienen los socios.  
 
En la transformación de la compañía Produmueble CIA. LTDA el socio mayoritario aportará 
para el aumento de capital especies; mientras que los otros accionistas aportarán 
numerario o dinero en efectivo. En el acta de junta general de la compañía consta un cuadro 
con la descripción del bien aportado, su marca, serie, cantidad y valor. En este caso los 
bienes son avaluados por un perito y aprobados por los socios, con excepción del 
aportante, estos bienes se encuentran libres de gravámenes y se transfieren a la compañía.  
 
 A diferencia del trámite de fusión por absorción en esta junta general se aprueba el 
acta que realiza una reforma de estatutos amplia, pues se entiende que la mayoría de los 
artículos deberán ser modificados por el hecho de que se adopta una figura jurídica 
societaria distinta. 
 
A continuación mencionaremos las modificaciones más relevantes en los estatutos sociales 
por el cambio de figura jurídica, de compañía de responsabilidad limitada a compañía 
anónima; 
 
La denominación de la compañía se modifica a Produmueble S.A.  
 
Como dijimos anteriormente la compañía Produmueble S.A., con motivo del 
presente trámite realizó un aumento de capital, por lo que el artículo quinto, sobre el capital 
social, se modifica, estableciendo que el nuevo capital social de la compañía es de 
USD $ 20 000, dividido en 20 000 acciones ordinarias y nominativas de un dólar cada una.  
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Los dos artículos siguientes manifiestan, que las acciones de la compañía 
representarán una o más acciones, acorde a lo establecido en la Ley de Compañías, y los 
accionistas tendrán derecho preferente para suscribir los aumentos de capital que se 
acordaren en forma legal, en las proporciones y dentro del plazo señalado, transcurrido el 
mismo las nuevas acciones podrán ser ofrecidas incluso a terceros. 
  
Vale la pena mencionar que el resto de artículos se refiere a los tipos de juntas 
generales que existen en la compañía; la forma y validez de las convocatorias; el quórum 
decisorio en las juntas; las atribuciones de la juntas; las atribuciones y deberes del 
presidente; el fondo de reserva; las utilidades, y finalmente normas sobre la disolución y 
liquidación de la compañía.  
 
Dentro del procedimiento procesal administrativo de transformación se elabora el 
balance final de las compañías, cerrado el día anterior al del otorgamiento de la escritura 
pública de transformación, tal como lo establece el artículo 332 de la Ley de Compañías 
vigente: y se indica que ningún socio o accionista hizo uso del derecho de separación o de 
receso. 
 
Comparecen a la celebración de escritura pública de transformación, aumento de 
capital y reforma de estatutos los señores Oliver Salamanca Cubillos en calidad de Gerente 
General y Representante Legal de la compañía Produmueble CIA. LTDA., y el señor Jaime 
Salamanca Granados con el fin de autorizar la transferencia de dominio de los bienes 
muebles que aporta a favor de la compañía.  
 
Segunda: Antecedentes.- En este aspecto se insertan datos respecto de la notaría 
en la que se constituyó la compañía, en este caso es la Notaria Vigésima Quinta del Distrito 
Metropolitano de Quito, el quince de agosto de 1984 e inscrita en el Registro Mercantil de 
Quito el mismo día del año 1985. Se indica adicionalmente que, por unanimidad se resuelve 
aprobar la transformación de la compañía limitada referida a sociedad anónima, aumentar 
el capital social de la misma a USD $ 20 000, mediante aporte en numerario y especie, y 
reformar el estatuto social, adaptando nuevos estatutos sociales en los términos que 
constan en el acta mencionada. 
 
Tercero: Otorgamiento de la escritura.- Se eleva a escritura pública la decisión de 
“transformación de la compañía limitada a una sociedad anónima, aumento de capital y 
52 
 
adopción de nuevos estatutos” según lo aprobado en la junta general universal de socios 
antes mencionada.  
 
Existen dos maneras de otorgar la escritura pública de transformación. La primera 
es la que acabamos de describir, corta y contiene básicamente las cláusulas respecto a los 
comparecientes y a la aprobación del acuerdo de transformación. En la escritura pública 
no se menciona específicamente que artículos del estatuto social se reformarán, ni 
tampoco se detalla lo acordado en el acta de junta general universal, puesto que ello consta 
en el acta de junta general de la compañía que decidió la transformación e incorpora a la 
escritura pública como documento habilitante. La segunda forma de instrumentar la 
escritura púbica de transformación es completamente diferente a la antes mencionada, 
contiene todo lo expresado en la primera, más el detalle de lo puntualizado en el acta de 
junta general, esto es lo siguiente: los datos sobre la reforma y codificación del estatuto 
social; sobre el cambio de denominación; la nacionalidad y domicilio; el objeto social; el 
detalle del aumento del capital social, y la forma de administración de la compañía. En lo 
referido a las atribuciones de la administración se incluyen las convocatorias a junta 
general, quórums, atribuciones de las juntas, tipos de juntas y resoluciones de éstas. 
Posteriormente se describen las atribuciones del gerente general y presidente; las normas 
sobre la disolución y liquidación de la compañía. Como en este caso, la compañía limitada 
se transforma a sociedad anónima, se deben incluir adicionalmente en la escritura, los 
aspectos relativos a la emisión de acciones y expedición de títulos. Esta distinción no busca 
desestimar a ninguna de las formas de instrumentar la escritura pública de transformación, 
pues las dos cumplen los requisitos que exige la Ley de Compañías vigente y el artículo 29 
de la Ley Notarial para su validez. 
 
Utilizamos el primer caso, como ejemplo para demostrar una modalidad simple de 
otorgar la escritura pública de transformación. Creemos en todo caso, que los notarios 
debieran instrumentar dicho acto societario preferentemente en base al segundo ejemplo, 
ya que la escritura pública contiene el detalle a lo establecido en la junta general.  
 
Tal como lo establece el artículo 336 de la Ley de Compañías vigente: “No podrá 
inscribirse en el Registro Mercantil la transformación de una compañía sujeta al control de 
la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros sin que previamente se presente al 
Registrador un certificado conferido por aquella, en el que conste que la compañía que se 
transforma se halla al día en el cumplimiento de sus obligaciones con la Superintendencia”.  
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Al igual que en el proceso de fusión por absorción se deberán presentar tres testimonios 
de la escritura ante dicha a la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, para 
que ésta luego de revisar emita un informe favorable  jurídico y económico contable, si es 
pertinente y dicte la resolución aprobatoria de la trasformación, aumento de capital y 
reforma de estatutos. La Dirección Jurídica de Concurso Preventivo y Trámites Especiales; 
y la Dirección de Inspección emiten los informes favorables antedichos.  
 
Esta resolución aprobatoria autoriza la transformación de Produmueble CIA. LTDA 
a sociedad anónima Produmueble S.A., el aumento de capital y la adopción de nuevos 
estatutos. Se dispone también que se publique un extracto de la misma, por una vez, en 
uno de los periódicos de mayor circulación del domicilio de la compañía.  
 
Los notarios correspondientes deberán tomar nota al margen de las matrices de la 
escritura que se aprueba y de la de constitución, en su orden, del contenido de la 
Resolución aprobatoria de la transformación, y sentar en las copias las razones 
respectivas.  
 
El Registrador Mercantil deberá inscribir la referida escritura y la Resolución 
aprobatoria de la transformación emitida por la Superintendencia de Compañías, Valores 
y Seguros; y tomará nota de la inscripción al margen de la de constitución de la compañía 
que se transforma, y por cierto sentará en las copias las razones del cumplimiento de la 
orden emanada por el órgano de control societario.  
 
Podemos concluir manifestando que el proceso de transformación y fusión por 
absorción son similares, en razón de que los dos son actos societarios posteriores a la 
constitución, y por lo tanto hay trámites internos en cada compañía. Los dos trámites deben 
ser autorizados mediante junta de accionistas; estos acuerdos deben ser elevados a 
escritura pública, mediante la fe de un notario; la Superintendencia de Compañías, Valores 
y Seguros deberá emitir una resolución aprobatoria de dichos acuerdos sociales de fusión 
y transformación, y finalmente, luego del cumplimiento al requisito de publicidad que es la 
publicación del extracto de la escritura de transformación en uno de los periódicos de mayor 
circulación en el domicilio de la compañía, el Registrador Mercantil debe cumplir la orden 
de inscripción en el Registro Mercantil previas las marginaciones de las escrituras matrices 
pertinentes.  
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CAPÍTULO III 
EL DERECHO DE SEPARACIÓN  
 
3.- Introducción 
 
Estudiadas ya las figuras jurídicas de transformación y fusión de compañías, 
continuamos con la investigación y el análisis del derecho de separación, la manera de 
ejercerlo y las controversias que se generan en la aplicación de la legislación ecuatoriana.  
 
El estudio del derecho de separación del socio disidente en las sociedades de comercio es 
una excelente atalaya para examinar buena parte de nuestro derecho societario vigente.  
 
3.1.- Antecedentes en el Ecuador 
  
Es importante analizar el desarrollo que ha tenido el derecho de las minorías, en la 
legislación ecuatoriana. Los primeros indicios que consagraron el derecho de las minorías 
y no necesariamente el derecho de receso o separación se produjeron en la Ley de 
Compañías, expedida mediante Decreto Supremo dictado el 27 de enero de 1964, 
publicado en el Registro Oficial No. 181 del 15 de enero de 1964, en el que se otorga una 
tutela jurídica especial a favor de las minorías.  
 
En ese cuerpo legal podemos apreciar los siguientes artículos: 
 
“Art. 99.-… No obstante cualquiera estipulación contractual, los socios tendrán los 
siguientes derechos:… h) A recurrir al juez impugnando los acuerdos sociales, siempre que 
fueren contrarios a la ley o los estatutos”.  
 
“Art. 209.-“… Son derechos fundamentales de los accionistas, reconocidos por esta ley:… 
5.- Impugnar los acuerdos de la Junta General y demás organismos de la compañía, en los 
casos y en la forma establecida en los artículos 212 y 213”.  
 
 Como acabamos de indicar, los grupos minoritarios respecto del capital de la 
compañía ya podrían impugnar decisiones que crean inconvenientes. En la Ley de 
Compañías de 1964 se otorga a las accionistas que representan la cuarta parte del capital 
social o sea, el veinticinco por ciento del capital pagado, la facultad de impugnar los 
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acuerdos de las juntas generales. En el mismo cuerpo legal se estableció el derecho de 
separación para aquellos accionistas que no estaban a favor de los acuerdos de fusión y 
transformación de compañías de comercio.  
 
 El siguiente cambio sustancial fue en el año de 1971 publicado en el Registro Oficial 
Suplemento No. 197 del 6 de abril de 1971, en el que se otorgó competencia a la Corte 
Superior del Distrito para conocer las impugnaciones de los acuerdos sociales.  
 
 En la Ley de Compañías de 1977, la Sección IV correspondiente a las 
Disposiciones Comunes a las Compañías en Nombre Colectivo y a las en Comandita 
Simple menciona un derecho parecido al de separación el cual busca proteger a las 
minorías, y que éstas puedan presentar su desacuerdo mediante reformas al contrato 
social.  
 
El artículo 78 establece lo siguiente: “El contrato social no podrá modificarse sino con el 
consentimiento unánime de los socios, a menos que se hubiere pactado que para la 
modificación baste el acuerdo de una mayoría; sin embargo, los socios no conformes con 
la modificación podrán separarse dentro de los treinta días posteriores a la resolución, de 
acuerdo con el art. 377”. 
 
Vale la pena mencionar que con la expedición del Código Orgánico de la Función 
Judicial, publicado en el Registro Oficial Suplemento No. 544 del 9 de marzo 2009, se 
ratifica la competencia a los Jueces de lo Civil del domicilio principal de la compañía para 
conocer y resolver sobre las impugnaciones de las resoluciones de los órganos 
administrativos de las compañías.  
 
3.2.- Concepto  
 
El derecho de separación o derecho de receso se origina para un sector de la 
doctrina, en Alemania en la Ley sobre Vereine y es utilizado por primera vez en Italia en el 
año de 1885, esto porque la tesis de la inmutabilidad estatuaria se vio rota. Surge con la 
idea de conciliar dos intereses legítimos; el derecho social de modificar el estatuto; y, el 
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derecho individual que tienen los socios de no aceptar modificaciones sustanciales, 
pudiendo retirarse de la sociedad. 42 
 
Ahora bien, citaremos algunos conceptos sobre el derecho de separación vertidos 
por distintos autores en la doctrina, para luego formular una definición propia que logre 
recoger las principales características de esta figura jurídica.  
 
Héctor Alegría define este derecho como: “La facultad conferida por la Ley a los 
accionistas disidentes, ausentes o abstenidos al tratarse ciertos asuntos de importancia 
trascendental para la sociedad, de separarse de ella mediante su simple declaración 
unilateral de voluntad en términos perentorios, recibiendo su participación social íntegra de 
conformidad con el último balance social aprobado”.43 
 
En mi opinión, esta definición es muy acertado ya que menciona tres puntos 
fundamentales: el primero, se establece un derecho que todos los socios deben tener; el 
segundo, los socios podrán separarse de la compañía optativamente, y finalmente el 
tercero, en el momento en que los socios decidan separarse se les deberá reembolsar el 
valor de las participaciones que éstos mantenían. 
  
Ramón S. Castillo lo define como: “La facultad acordada al accionista que esté 
disconforme con una resolución fundamental de la sociedad, para retirarse de la misma 
recibiendo el valor de sus acciones, de acuerdo al capital de la sociedad establecido por el 
último balance”.44 
 
Esta definición debe especificar las “resoluciones fundamentales” y los órganos que emiten 
estas resoluciones, puesto que la mayoría de decisiones tomadas en una sociedad de 
comercio son importantes. Por el contrario me parece acertado que la definición contenga 
que la devolución del valor de sus acciones será establecida con base en el último balance 
instrumentado.  
 
 El autor ecuatoriano Emilio Romero Parducci define al derecho de separación 
como: “La facultad que concede la ley al socio disconforme con determinadas resoluciones 
                                                          
42  María Saltos, El derecho de Separación en la Fusión, PUCE, Tesis de Licenciatura. Quito, 
1999. 
43 Héctor Alegría, Sociedades Anónimas. Buenos Aires, 1966. Pág. 109.  
44 Ramón Castillo, Cursos de Derecho Comercial. Buenos Aires, tomo III, Biblioteca Jurídica 
Argentina, 1935.  
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asamblearias, para separarse de la sociedad mercantil a que pertenece, mediante su 
manifestación unilateral de voluntad, recibiendo por ello de la Sociedad antedicha el 
reembolso del valor de sus acciones”.45  
 
En términos generales, esta es la definición más completa que hemos revisado hasta 
ahora, pues parte de la existencia de un derecho establecido en el art. 333 de la Ley de 
Compañías vigente.   
 
 En conclusión, afirmamos que el derecho de separación es la facultad que la ley 
concede a los socios disidentes o disconformes para separarse de la sociedad mercantil el 
momento en que se acuerde alguna reforma estatuaria con la que no estén de acuerdo y 
que la ley considere causal para hacer uso de tal derecho. En tal virtud se les deberá 
reembolsar el valor de sus cuotas sociales a valor de mercado.  
 
De la definición propuesta, aclaro algunos puntos: me refiero a socios y no a accionistas 
ya que la disconformidad entre socios se pueda dar en cualquier sociedad mercantil, y no 
sólo en las anónimas. El voto en contra de cualquier decisión que se tome en la asamblea 
es la herramienta para demostrar la disconformidad y buscar en este caso, la separación 
permanente de la compañía, siempre que la ley lo permita. Finalmente, mediante el uso 
del derecho de separación se busca obtener el reembolso del valor de las acciones o 
cuotas.  
 
3.3.- Caracteres  
 
Algunos caracteres fundamentales en el derecho de separación son las siguientes:  
 
a) Derecho establecido por la ley: El derecho de receso se encuentra regulado por el 
ordenamiento jurídico, en nuestro caso, por la Ley de Compañías.  
 
b) Carácter Personal: Únicamente el socio que no esté de acuerdo con la resolución 
que tomó la asamblea, tendrá derecho de mostrar su disconformidad a través del 
derecho de receso y solicitar la devolución de su cuota social o aporte al capital  
                                                          
45 ROMERO Emilio, Derecho a Separación del Accionista en los casos de Fusión por Absorción. 
Internet. Acceso: 2014-11-15, 21:15. 
http://www.revistajuridicaonline.com/images/stories/revistas/2001/14/14_Derecho_de_Separacion_
del_Accionista.pdf,  
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c) Unilateralidad: Es por la voluntad unilateral del socio disidente que se rompe el 
vínculo con la sociedad mercantil, mientras que ésta deberá cumplir con el pedido 
del socio que buscara separarse.46  
 
d) Irrenunciable y de Orden Público: Como establece el autor Carlos Martín Pennacca: 
“Ha surgido el cuestionamiento de si los socios pueden renunciar al derecho de 
separación, en contestación a este cuestionamiento la mayoría de la doctrina está 
conforme en sostener que el derecho de receso es de orden público, por lo que no 
cabría la renuncia a este derecho”.47 
 
Concuerdo con este argumento ya que el orden público busca es tutelar los derechos de 
todos los socios, en este caso el de las minorías frente a las decisiones mayoritarias de las 
juntas generales. El derecho de separación no podrá ser renunciable, claramente sería 
nulo y contravendría al orden público.  
 
 En mi opinión, el derecho de separación es un derecho irrenunciable que busca 
tutelar el interés de los socios frente a las decisiones tomadas por la mayoría, logrando así 
la seguridad jurídica para todos los socios.  
 
e) Naturaleza Económica: Es la compensación o el reembolso del valor de las 
acciones o participaciones que cada socio deberá recibir posteriormente a la 
desvinculación con la sociedad comercial.48  
 
Tal como lo establece el artículo 333 de nuestra Ley de Compañías vigente, se deberá 
reembolsar el valor de sus acciones o participaciones al socio que decidiera hacer uso del 
derecho de separación.  
 
 
 
                                                          
46 Ignacio Farrando, El derecho de separación del socio en la ley de sociedades anónimas y la ley 
de sociedades de responsabilidad limitada. Madrid, Tomo I, Editorial Civitas, 1998. Pág. 68.  
47 Carlos Martín Pennacca, El Derecho de Receso. México D.F, Tomo II, Editorial Astrea, 1978. 
Pág. 45.  
48 Miguel Farrando, El derecho de separación del socio en la ley de sociedades anónimas y la ley 
de sociedades de responsabilidad limitada. Madrid, Tomo I, Editorial Civitas, 1998. Pág. 64.  
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3.4.- Efectos 
 
 Según el autor colombiano Jorge Hernán Gil, el derecho de receso trae como 
consecuencia la ruptura individual con el vínculo societario, la pérdida del estatus socii y la 
desvinculación total del socio recedente frente a las operaciones sociales celebradas con 
posterioridad a la notificación de su retiro. Jorge Gil considera que el derecho de separación 
se produce de manera automática, es decir, desde el momento en que el representante 
legal recibe la comunicación escrita del socio recedente.  Criterio que creo es incorrecto, 
ya que primero debe terminar el trámite de trasformación para dejar de ser socio, en la 
escritura pública de transformación se encuentra la nómina de los socios disidentes la cual 
será aprobada por la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Posteriormente, 
se hará la respectiva publicación por la prensa y su inscripción en el Registro Mercantil.  
 
3.5.- Quienes pueden ejercer el derecho de separación 
 
Según el artículo 333 de la Ley de Compañías vigente, los accionistas no 
concurrentes o disidentes con respecto a la transformación de la compañía tienen el 
derecho a separarse de ella.  
 
Existe una doctrina en la que autores como Miguel Ignacio Farrando49 aceptan la 
posibilidad de una aplicación parcial del derecho de separación, es decir que el socio o 
accionista se separe en un porcentaje de la sociedad, pero siga perteneciendo a la misma 
sociedad mercantil.  
 
 Es importante recordar que este derecho es de carácter personal e indivisible, pues, 
un derecho no sólo se puede usar parcialmente o partirlo en la mitad. Se busca tutelar los 
derechos de los socios, brindar seguridad a los socios, brindando la posibilidad a éstos 
para separarse de la compañía al no estar conformes con ciertas decisiones tomadas en 
juntas generales.  
 
El término disidente según Guillermo Cabanellas es: “discrepancia o 
disconformidad, importante desacuerdo de pareceres, separarse de una creencia o 
                                                          
49 Ignacio Farrando, El derecho de separación del socio en la ley de sociedades anónimas y la ley 
de sociedades de responsabilidad limitada. Madrid, Editorial Civitas, 1998. Pág. 157.  
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doctrina, opinar contra la mayoría”.50 Mientras que existen otras interpretaciones a este 
término como voto en contra o abstenerse de votar. Para nuestra Ley de Compañías se 
interpreta como aquellos socios o accionistas que no asistieron a la junta y quienes 
asistieron, pero votaron en contra o en blanco o se abstuvieron.  
 
 Como consecuencia de lo dicho, hay que diferenciar los tipos de acciones que 
pueden ser titulares los accionistas disidentes que se separan de la compañía,  
 
La Ley de Compañías vigente en su artículo 170, establece:   
 
“Las acciones pueden ser ordinarias o preferidas, según lo establezca el estatuto. Las 
acciones ordinarias confieren todos los derechos fundamentales que en la ley se reconoce 
a los accionistas. Las acciones preferidas no tendrán derecho a voto, pero podrán conferir 
derechos especiales en cuanto al pago de dividendos y en la liquidación de la compañía” 
 
 En las acciones preferidas el legislador niega a estos accionistas el derecho del 
voto, mas no otros derechos, incluyendo el derecho de separación. En concordancia con 
lo expresado podemos observar que el artículo 178 de La Ley de Compañías vigente que 
establece: los titulares de acciones ordinarias y preferidas gozan por igual de los derechos 
fundamentales que de ellas se deriven, con la excepción del derecho a voto de los titulares 
de acciones preferidas. En efecto el citado artículo dispone en términos generales que:  
 
“Art. 178.- La acción confiere a su titular legítimo la calidad de accionista y le atribuye, como 
mínimo, los derecho fundamentales que de ella se derivan y se establecen en la Ley”.  
 
3.6.- Reembolso para los socios disidentes  
 
La Ley de Compañías vigente dice muy poco sobre la forma en que debe realizarse 
el reembolso a los socios disidentes o no concurrentes. Existen dos artículos que 
reglamentan tal operación en los siguientes términos:  
 
Art. 332.- “… se agregará a la escritura el acuerdo de transformación, la lista de los 
accionistas o socios que hayan hecho uso del derecho de separarse de la compañía por 
                                                          
50 Guillermo Cabanellas de Torres, Diccionario Enciclopédico de Derecho Usual. Buenos Aires, 
Tomo III, Editorial Heliasta S.R.L. Pág. 291. 
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no conformarse con la transformación, y el balance final cerrado el día anterior a del 
otorgamiento de la escritura, elaborado como si se tratare de un balance para la liquidación 
de la compañía”.  
 
Art. 333.- “…Los accionistas o socios no concurrentes o disidentes con respecto a 
la transformación de la compañía, tienen el derecho de separarse de ella, exigiendo el 
reembolso del valor de sus acciones o de su participación, en conformidad con el balance 
a que se refiere el artículo anterior”.  
 
 El balance que se ejecuta para el reembolso de los socios disidentes o no 
concurrentes deberá ser cerrado el día anterior al del otorgamiento de la escritura pública, 
y haber sido elaborado como si se tratare de un balance para liquidación de la sociedad.  
 
El momento que el balance se ha elaborado, debemos ejecutar la operación 
matemática para determinar el valor de mercado de cada participación o acción y en 
consecuencia obtener el valor a ser reembolsado.  
 
“A tal efecto deberá dividirse el valor patrimonial de la compañía para el número 
total de acciones o participaciones. El resultado se multiplicará por el número de acciones 
o participaciones que correspondan al accionista o socio para determinar el valor total a 
percibir. Sin embargo, en el valor patrimonial no podrán incluirse las cuentas de 
reexpresión monetaria y de revalorización de patrimonio, por cuanto éstas no son 
susceptibles de devolución, salvo el caso de liquidación de la sociedad”. 51 
 
 Si no se incluyen las cuentas de reexpresión monetaria y revalorización del 
patrimonio de la compañía en el reembolso, afirmamos que el socio o accionista que se 
separa de la compañía va a perder un valor más o menos sustancial.  
 
 Ahora bien la manera de ejercer este derecho se encuentra establecida en el 
artículo 333 de la Ley de Compañías vigente: “…Para la separación, el accionista notificará 
al gerente o administrador de la empresa, por escrito, dentro de los quince días contados 
desde la fecha de la junta general en que se tomó el acuerdo. Este balance, en lo relativo 
al reembolso del valor de las participaciones o de las acciones, podrá ser impugnado por 
el accionista o socio disidente en el plazo de treinta días contados desde su fecha, ante la 
                                                          
51 María Saltos, El derecho de Separación en la Fusión, PUCE, Tesis de Licenciatura. Quito, 1999. 
Pág. 42.  
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Superintendencia de Compañías, la que dictará resolución definitiva previos los exámenes 
y peritajes que fueren del caso”.  
 
 En el caso de que el balance sea impugnado ante la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros y hecho el peritaje correspondiente, pueden ocurrir tres 
opciones: La primera, que los ajustes que deban realizarse en el balance sean importantes 
por lo que esto prolongará la aprobación de la fusión o transformación por parte de la 
Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, la segunda: que la impugnación 
tenga fundamentos de hecho y de derecho por lo que se realizarán las modificaciones del 
caso y continuará con el proceso, y, finalmente, si las modificaciones de los balances son 
esenciales, la compañía deberá considerar una vez más si es conveniente seguir con ese 
proceso.  
 
3.7.- El Derecho de separación en la transformación y fusión de 
compañías  
 
 En el derecho ecuatoriano no existe norma expresa que conceda el derecho de 
separación a los socios o accionistas de las sociedades que buscan fusionarse, mientras 
que sí existe norma expresa para el caso de las trasformaciones  
 
Efectivamente, en la Sección Décima de la ley de la materia encontramos dos 
artículos que regulan el derecho de separación para los casos de transformación de 
compañías. El artículo 333, establece que los socios no concurrentes o disidentes con 
respecto de la transformación de la compañía tienen el derecho de separarse de ella y, el 
artículo 332 puntualiza como requisito del trámite de transformación que: “… se agregará 
a la escritura el acuerdo de transformación, la lista de los accionistas o socios que hayan 
hecho uso del derecho de separase de la compañía por no conformarse con la 
transformación… ”.  
Es así, que el artículo 343 de la Ley de Compañías vigente se refiere al contenido de la 
escritura pública de fusión, en esta no establece como requisito el listado de los socios 
separándose de la compañía, por lo que debemos preguntarnos, si el legislador nunca tuvo 
la intención de aplicar el derecho de receso para los casos de la fusión. 
 
Clara es la remisión que hace el artículo 344 de la Ley de Compañía, mientras que 
el artículo 331 del mismo cuerpo legal establece los casos permitidos de transformación, 
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los cuales son: la compañía anónima podrá transformarse en compañía de economía 
mixta, colectiva, comandita, de responsabilidad limitada o viceversa. En el artículo 377 de 
la Ley de Compañías se determina que existen dos tipos de fusiones en los literales a) y 
b), esto es fusión por creación y fusión por absorción o incorporación.  
 
3.8.- Derecho Comparado  
 
El nacimiento del derecho de separación o derecho de receso se encuentra 
íntimamente vinculado al proceso de reinstitucionalización de la sociedad anónima, luego 
de superado el fugaz período contractualista instaurado por el Code de Commerce de 1807 
que aún perdura. El criterio contractualista del código francés determinaba como necesaria 
consecuencia que cualquier reforma de los estatutos sociales requeriría del consentimiento 
de todos los socios.52 El 30 de mayo de 1892 la Chambre Civil de la Corte de Casación 
elaboró la teoría de las bases esenciales de la sociedad, las cuales sólo podían ser 
modificadas mediante el consentimiento unánime de los socios. Posteriormente, reformas 
como las de 16 de noviembre de 1903 y 22 de noviembre de 1913 consolidaron la 
competencia de asamblea de accionistas para resolver cualquier modificación estatuaria.  
 
Por otro lado el proceso alemán fue más rápido que el francés, el código de 
comercio alemán de 1861 preveía ya la competencia de la asamblea de socios de resolver 
la reforma a los estatutos por el voto de la mayoría, aun cuando, por influencia del 
pensamiento contractualista, se sujetaba a la condición de que los estatutos hubieran 
consentido previa y expresamente esta modificación.53 
 
Finalmente, fue el Codice di Commercio italiano de 1882 el que rompió con el 
contractualismo societario, estableciendo el principio de la sumisión de todos los 
accionistas a la voluntad de la mayoría y la facultad de esta de modificar los estatutos. 
Introdujo el derecho de separación o de receso del accionista disconforme con tales 
decisiones mayoritarias. El artículo 158 del Codice di Commercio otorgaba derecho de 
separación a los accionistas disidentes en los casos de aumento o reintegración del capital 
social; cambio del objeto de la sociedad; fusión con otras sociedades; y, prórroga de la 
                                                          
52 Este criterio fue sostenido en forma expresa por el Tribunal de Casación francés en sentencia 
del 14 de febrero de 1853. THALLER, trámite general de droit comercial, segunda edición, Paris, 
tomo III. Pág. 88.  
53 Olivera Ricardo, El derecho de receso: cinco lustros después. Internet. Acceso 2015-01-
20.http://revistaderecho.um.edu.uy/wp-content/uploads/2012/12/olivera-garcia-el-derecho-de-
receso-cinco-lustros-despues.pdf.  
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duración de la sociedad. El derecho de receso aparece entonces como la respuesta 
normativa italiana al desarrollo francés y alemán del principio mayoritario a la reforma de 
estatutos de las sociedades anónimas. 
 
3.8.1 Evolución del derecho de receso en el derecho comparado  
 
El código civil italiano de 1942 reduce modestamente el derecho de receso 
solamente para los casos de cambio del objeto social, forma de la sociedad y traslado de 
la sede al extranjero. El derecho de receso impuesto por la legislación italiana obtuvo malos 
resultados, ya que se prestaba a favorecer las actividades de los accionistas minoritarios 
que trataban de recuperar sus aportaciones, con posible perjuicio económico para la 
sociedad.  
 
La doctrina española limitó la extensiva aplicación del derecho de receso a través 
de la ley de sociedades anónimas de 1951, la cual lo limitaba exclusivamente a los casos 
del objeto social. Sin embargo en los últimos años están marcando un resurgimiento del 
derecho de receso.  
 
En Alemania, las leyes de sociedades anónimas de 1937 y 1965 habían excluido 
expresamente el derecho de separación. La nueva ley Umwandlungsgesetz del 28 de 
octubre del 1994 reconoce a los socios disidentes el derecho de abandonar 
voluntariamente la sociedad en los casos de fusión heterogénea, escisión, cesión o 
trasmisión patrimonial, transformación, o incluso entre sociedades del mismo tipo cuando 
las acciones o participaciones de la sociedad absorbente tenga restringidas su 
transmisibilidad. 54 
 
En Italia, la Ley No. 149/1992 del 18 de febrero de 1992 se reconoce el derecho de 
receso del accionista de una sociedad cuyos títulos se cotizan en la bolsa.  
 
En España, la Ley No. 19/1989 del 25 de julio de1989 en materia de sociedades 
anónimas mantiene el derecho de receso para el caso de modificación del objeto social, 
agrega los casos de cambio de domicilio social para transferirlo al extranjero, y para las 
transformaciones de las sociedades anónimas a colectiva o comanditaria. La ley No. 
2/1995 de 23 de marzo de 1995, extiende el derecho de receso en materia de sociedades 
                                                          
54 Olivera Ricardo. Ibíd., pág. 57.  
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de responsabilidad limitada. Esta ley reconoce las siguientes causales de receso: cambio 
del objeto social; traslado del domicilio al extranjero; modificación del régimen de 
transmisión de las participaciones sociales; reactivación de la sociedad; trasformación de 
la sociedad; creación, modificación o extensión anticipada de la obligación de realizar 
prestaciones accesorias.  
 
En Portugal, el Código de Sociedades Comerciais del 2 de septiembre de 1986 
regula el derecho de receso para las sociedades de responsabilidad limitada, proveyendo 
su ejercicio para los siguientes casos: aumento de capital; cambio del objeto social; 
transferencia de la sede social al extranjero; reactivación de la sociedad disuelta; no 
exclusión de un socio existiendo justa causa; fusión, escisión y transformación de 
sociedades.  
 
En Brasil, la reforma a la Lei das Sociedades por Ações del 15 de diciembre de 
1976, introducida por las leyes No. 9.457 de 5 de mayo de 1997 y No. 10.303 de 31 de 
octubre del 2001,55 consolidan las normas al derecho de receso, otorgándolo 
exclusivamente en los siguientes casos:  
 
“Creación de acciones preferentes o aumento de acciones preferentes ya existentes, sin 
que se mantenga la proporción con las demás especies y clases; alteración de las 
preferencias, ventajas y condiciones de rescate o amortización en una o más clases de 
acciones preferentes, o creación de una nueva clase más favorecida; reducción del 
dividendo obligatorio; fusión o incorporación de una compañía a otra; participación en un 
grupo de sociedades; cambio del objeto social; y escisión de la sociedad”.56  
 
En los Estados Unidos de Norte América, el derecho de receso (shareholders 
appraisal right) aparece como una creación jurisprudencial producto de cambios 
importantes en las sociedades anónimas, como: fusiones y venta total de los activos 
sociales que requerían el consentimiento unánime de los accionistas. Como respuesta, los 
tribunales entendieron que una forma para evitar los litigios por parte de los accionistas 
disidentes con la decisión mayoritaria era asegurar a los mismos la posibilidad de 
separarse de la sociedad, recibiendo el reembolso de su participación social. La legislación 
                                                          
55 Olivera Ricardo. Ibíd., pág. 58.   
56 Olivera Ricardo. Ibíd., pág. 59.  
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americana adoptó este derecho y hacia el año de 1927 por lo menos 20 Estados habían 
adoptado esta figura.57  
 
3.8.2.- Legislación Argentina 
 
 La Ley 19.500 en el artículo 77-1 establece que los socios disidentes o ausentes 
podrán hacer uso del derecho de receso siempre que el estatuto o contrato social no exija 
para ella la unanimidad. La ley argentina se distingue a la ley ecuatoriana, pues en el 
artículo 331 de la Ley de Compañías, párrafo segundo, se establece que: las compañías 
de responsabilidad limitada, nombre colectivo y en comandita simple requiere el acuerdo 
unánime de los socios, para posteriormente ejercer el derecho de separación. Sin embargo, 
si se exige la unanimidad, simplemente con la oposición de cualquier socio no existiría la 
unanimidad requerida y no sería posible la transformación, resultaría inaplicable el derecho 
de separación únicamente en este tipo de compañías; en los demás tipos de compañías 
no procede.  
 
En la transformación de sociedades de responsabilidad limitada la legislación 
argentina hace una distinción, dice: cuando el número de socios llegue a diez y nueve, el 
cambio de figura jurídica sólo podrá resolverse por unanimidad de votos, cuando los socios 
fueren veinte o más se requiere la realización de asamblea extraordinaria en la que en 
primera convocatoria se encuentre presente el sesenta por ciento de capital social, y en 
segunda convocatoria el treinta por ciento del capital social. Por lo que las resoluciones 
serán tomadas por mayoría absoluta de los votos presentes.  
 
El caso de las sociedades anónimas es el mismo en cuanto al quórum decisorio, en cuanto 
al ejercicio del derecho al voto se dice que no participan en voto aquellas acciones que 
están en mora: mientras que las preferidas si, están participaran en la asamblea con 
derecho a voto. Las resoluciones tanto en primera como en segunda convocatoria son 
tomadas por el voto favorable de la mayoría de acciones con derecho a voto.  
 
Al igual que en nuestra legislación, el artículo 78 de la misma Ley hace una clara 
distinción entre los socios o accionistas que no votaron favorablemente y los ausentes. Los 
socios que no votaron favorablemente tendrán 5 días, y los ausentes 15 días a partir de la 
clausura de la asamblea para hacer uso del derecho de separación, el mismo que no podrá 
                                                          
5757 Mary Siegel, Back to the future: appraisal rights in the twenty –first century. Boston, vol. 32, 
Harvard Journal on Legislation, 1995. Pág. 90. (Siegel, 1995) 
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hacerse efectivo mientras los terceros perjudicados o los acreedores afectados no hayan 
aceptado la transformación.  
 
Nicolás A. Carbone dice: “El derecho de receso es una excepción reconocida por 
razones de orden público a los principios del régimen de la mayoría, es una forma de 
moderatriz a la que la ley sujeta la omnipotencia de la mayoría en salvaguardia de las 
minorías y de los intereses sociales y económicos”.58  
 
3.8.3.- Legislación Peruana y Colombiana  
 
 La legislación peruana dice que el derecho separación o receso es la posibilidad de 
retirarse de la sociedad por su propia voluntad y atendiendo a determinadas circunstancias. 
Como plantea el Dr. Echaiz Moreno: “Se requiere el establecimiento de protecciones 
patrimoniales suficientes que le permitan al socio que no está conforme con la gestión del 
grupo separarse de la sociedad a la que pertenece (derecho de retiro o de receso)”.59 
 
Es así que la Ley General de Sociedades peruana establece lo siguiente:  
 
“Art. 200.- Derecho de Separación del accionista: La adopción de los acuerdos que 
se indican a continuación, concede el derecho a separarse de la sociedad: 
 
1. El cambio del objeto social; 
2. El traslado del domicilio al extranjero; 
3. La creación de limitaciones a la transmisibilidad de las acciones o la modificación de las 
existentes, y 
4. En los demás casos que lo establezca la ley o el estatuto.”  
 
La normativa peruana no restringe las causales a una lista determinada y cerrada, sino por 
el contrario permite incorporar otras causales por vía legal o estatutaria. En comparación 
con la legislación colombiana, esta desarrolla con detalle el concepto de “desmejora de los 
derechos patrimoniales del socio”; a continuación el artículo 12.  
 
                                                          
58 Nicolás Carbone, Transformación de Sociedades Comerciales. Buenos Aires, Editorial Abeledo- 
Perrot S.A, 1974. Pág. 39.  
59 Daniel Echaiz, Los Grupos de Sociedades en Perú (con referencias del derecho comparado). 
Lima, Revistas de Ciencias Jurídicas, agosto 2010. Pág. 108. (Echaiz, 2010) 
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“Art. 12.- “Cuando la transformación, fusión o escisión impongan a los socios una 
mayor responsabilidad o impliquen una desmejora de sus derechos patrimoniales, los 
socios ausentes o disidentes tendrán derecho a retirarse de la sociedad. 
 
“En las sociedades por acciones también procederá el ejercicio de este derecho en los 
casos de cancelación voluntaria de la inscripción en el Registro Nacional de Valores o en 
Bolsa de Valores. 
 
“Para efectos de lo dispuesto en el presente artículo se entenderá que existe desmejora de 
los derechos patrimoniales de los socios, entre otros, en los siguientes casos: 
 
“1. Cuando se disminuya el porcentaje de participación del socio en el capital de la 
sociedad. 
“2. Cuando se disminuya el valor patrimonial de la acción, cuota o parte de interés o se 
reduzca el valor nominal de la acción o cuota, siempre que en este caso se produzca una 
disminución de capital. 
“3. Cuando se limite o disminuya la negociabilidad de la acción”.  
 
3.9.- Caso: Fusión Banco del Pacífico S.A., y Banco Popular del 
Ecuador C.A.  
 
 A continuación, analizaremos el debate jurídico sobre la fusión por absorción del 
Banco Pacífico S.A., y Banco Popular del Ecuador C.A., debate que vincula la aplicación o 
no del derecho de separación. 
 
Dos entidades financieras de gran importancia en el Ecuador planificaron fusionarse, por 
un lado está el Banco del Pacífico S.A., el cual buscó absorber al Banco Popular del 
Ecuador C.A Un grupo de accionistas del Banco del Pacifico S.A., con el 33,44% de la 
compañía alegó la pertinencia del derecho de separación al no estar conformes con el 
mencionado trámite de fusión, y exigió el reembolso del valor patrimonial de sus acciones. 
La Superintendencia de Bancos niega la petición formulada por los socios disidentes 
queriendo hacer uso del derecho de separación, y niega la aprobación de la escritura 
pública de fusión por absorción, aumento de capital y reforma de estatutos presentada por 
el Banco del Pacífico S.A. y el Banco Popular del Ecuador C.A. 
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Para la sustanciación de este trámite, la Superintendencia de Bancos realiza una consulta 
mediante oficio no. SB-99.009 de 7 de enero de 1999 a la Superintendencia de Compañías, 
Valores y Seguros buscando resolver si hay lugar o no al reembolso exigido por los socios 
disidentes del Banco del Pacifico S.A.  
 
 El valor a reembolsar de las acciones exigido por los socios disidentes alcanzaría 
un valor de ciento cincuenta y nueve mil millones de Sucres, por lo que consideran que se 
debe producir una amortización de las acciones con cargo a las utilidades repartibles o 
mediante una disminución de capital, conforme lo determinan los artículos 192 y 196 de la 
Ley de Compañías vigente.  
 
Efectivamente el artículo 192 y 196 de la Ley de Compañías vigente proclaman que:  
 
“Art. 192.- La compañía anónima puede adquirir sus propias acciones por decisión de la 
junta general, en cuyo caso empleará en tal operación únicamente fondos tomados de las 
utilidades líquidas y siempre que las acciones estén liberadas en su totalidad. 
 
Mientras estas acciones estén en poder de la compañía quedan en suspenso los derechos 
inherentes a las mismas. 
 
También se necesitará decisión de la junta general para que estas acciones vuelvan a la 
circulación”. 
 
Complementariamente el artículo 196 de la Ley de Compañías vigente determina que:  
 
“Art. 196.- La amortización de las acciones, o sea el pago del valor de las mismas y su 
retiro de la circulación en el mercado, se hará con utilidades repartibles y sin disminución 
del capital suscrito, cuando la junta general de accionistas acordare dicha amortización, 
siempre que las acciones amortizables se hallaren íntegramente pagadas. Si la 
amortización fuere a cargo del capital, se requerirá, previamente, el acuerdo de su 
reducción, tomado en la forma que esta Ley indica para la reforma del contrato social. 
 
La amortización de acciones no podrá exceder del cincuenta por ciento del capital suscrito”. 
 
La consulta realizada por la Superintendencia de Bancos plantea las siguientes preguntas:  
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 ¿Procede el derecho de separación para el caso de los socios o accionistas de la 
compañía absorbente? De ser su respuesta positiva ¿Cómo se debe calcular dicho 
derecho? 
 ¿Debe incluirse dentro del mismo el reembolso de las cuentas patrimoniales 
referente a reserva por revalorización del patrimonio y revalorización monetaria? 
 ¿Está el Representante Legal de la compañía absorbente y/o el Superintendente 
de Compañías facultados para disponer a la Junta General de Accionistas la 
disminución obligatoria de capital por el monto reclamado por los accionistas 
disidentes? 
 
Dentro de la consulta se plantea el criterio del consultante es decir de la 
Superintendencia de Bancos, la cual hace mayor énfasis en los aspectos contables y 
económicos de la fusión por absorción. Como respuesta a la primera pregunta el 
consultante considera que no procede el derecho de separación pues “la Ley 
expresamente ha estipulado todo lo que tiene que cumplir, sin que sea necesaria ni 
aplicable la remisión a las disposiciones referentes a la transformación”,60 considera 
absurdo que proceda el derecho de separación, pues dice que la compañía absorbente no 
es la que se liquida sino que continúa subsistiendo, además plantea que la ley manda el 
aumento de capital y no su disminución. Adicionalmente, concluye, que sólo las compañías 
absorbidas o fusionadas deben incluir el balance final, que podría elaborarse conforme lo 
determina la ley para el caso de las transformaciones.  
 
En cuanto a la segunda pregunta, no cabe el derecho de separación, pues, en caso de 
hacerlo exclusivamente se considera “la devolución de la parte proporcional de las cuentas 
patrimoniales por las cuales el accionista o socio ha hecho un aporte efectivo a la sociedad 
como el capital social, reservas legales o facultativas y utilidades líquidas no repartidas”.61 
 
 El consultante considera que para el cálculo del derecho de separación de los 
accionistas no se deberá incluir la devolución o entrega de la parte proporcional de las 
cuentas patrimoniales de “Reserva por Revalorización del Patrimonio” y las de 
“Reexpresión Monetaria” pues las mismas son meros reajustes contables, originados por 
la inflación, con disposiciones legales posteriores a las de la Ley de Compañías, que no 
permite su devolución para el caso de fusiones.  
                                                          
60Superintendencia de Bancos, consulta realizada a la Superintendencia de Compañías, Valores y 
Seguros, oficio no. SB-99.009 de 7 de Enero de 1999. Pág.5.  
61 Superintendencia de Bancos. Ibíd., pág. 5. 
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 Finalmente, consideran que ni el representante legal ni la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros pueden obligar a la Junta General de Accionistas a adoptar 
dicha decisión, pues el valor reclamado puede ser superior a la totalidad de utilidades 
líquidas de la compañía que son de todos los accionistas y que, por otro lado, la 
disminución obligatoria del capital para amortizar las acciones de los reclamantes sea 
superior al 50% del valor del capital suscrito de las compañías. Es así que perjudicaría a 
los accionistas mayoritarios, al fisco, a los trabajadores y a la sociedad en su conjunto.  
 
 La Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros en el oficio no. 
SC.ICQ.99.001 de 14 de enero de 1999 responde a la consulta realizada por la 
Superintendencia de Bancos de la siguiente manera: sí hay lugar al reembolso del valor de 
las acciones de los socios disidentes de acuerdo al balance que consta en la escritura 
pública de referencia, lo cual incide en el monto del nuevo capital social fijado en ella, el 
mismo que requerirá ser disminuido en la fusión correspondiente, en la parte que se lo 
haga con cargo al capital.  
 
La Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros afirma que no le corresponde 
pronunciarse sobre la legalidad de las resoluciones que en el ámbito de su jurisdicción y 
competencia que expida la Superintendencia de Bancos.  
 
 Como parte de la respuesta la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros 
dice: a pesar de que la transformación y la fusión son figuras jurídicas distintas, las normas 
de la Transformación se aplican a los casos de fusión en todo aquello que no estuviere 
estipulado para tales casos. Por lo que existe la remisión expresa que hace el artículo 344 
de la Ley de Compañías vigente.  
 
 La Ley de Compañías vigente en el artículo 333, establece que los socios o 
accionistas no concurrentes o disidentes con respecto a la transformación de la compañía 
tienen el derecho de separarse de ella exigiendo el reembolso del valor de sus acciones 
de conformidad con el balance final cerrado el día anterior al del otorgamiento de la 
escritura. La Superintendencia dice: “resulta obvio que si existieren accionistas que hicieren 
uso del derecho de separación, la compañía deberá correlativamente reducir su capital 
social en el monto que corresponda”.62  
                                                          
62 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, respuesta a la consulta realizada por la 
Superintendencia de Bancos, oficio no. SC.ICQ.99.001 del 14 de enero de 1999. Pág. 2.  
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“Al tratar la Ley de Compañías sobre la Fusión establece, concretamente en el artículo 
344, que en aquello que para el efecto no estuviere expresamente estipulado en dicha 
Sección IX se estará a lo dispuesto para los casos de transformación”.63 
 
Continuando con este análisis y en respuesta a la consulta realizada por la 
Superintendencia de Bancos, la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros dice:  
 
“Las normas de la Sección Décima de la Ley de Compañías vigente tienen como fuente de 
origen especial en la Ley Reguladora del Régimen Jurídico de Sociedades Anónimas de 
España, de 17 de julio de 1951”,64 es así que los artículos 332, 333, 334 constituyen fuente 
directa de la Ley Española de referencia.  
 
La Ley Española estableció que:  
 
“Tratándose de Fusión, el acuerdo sólo obligará a los accionistas que hayan votado a su 
favor y que los disidentes y los no asistentes a la junta gozarán de la facultad de 
separarse de la sociedad en la misma forma establecida en el artículo 135 de esa Ley 
para el caso de Transformación. Es decir que la Ley Española estableció que tratándose 
de Fusión el derecho de separación podía ser ejercido por los accionistas en la misma 
forma establecida para el caso de Transformación”. 65  
 
Si bien es cierto, la Ley de Compañías, no incorporó una norma expresa en la que se 
establezca el derecho de separación para los casos de la Fusión, es importante destacar, 
que el espíritu es el mismo cuando estableció en el actual artículo 344 que, en aquello que 
no estuviere expresamente regulado en esta Sección se estará a los dispuesto para los 
casos de trasformación. Claramente se entiende que en los casos de Fusión, el derecho 
de separación puede ser ejercido por los accionistas de conformidad con el artículo 344 de 
la Ley de Compañías vigente.  
 
Extendiendo este análisis, la Ley 19/1980 de 27 diciembre de 1989 eliminó el texto del 
artículo 144 de la Ley Española Reguladora del Régimen Jurídico de Sociedades 
Anónimas, es decir eliminó el derecho de separación de los accionistas para los casos de 
                                                          
63 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, respuesta a la consulta realizada por la 
Superintendencia de Bancos, oficio no. SC.ICQ.99.001 de 14 de enero de 1999. Pág.2.  
64 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Ibíd., pág. 2.  
65 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Ibíd., pág. 2.  
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Fusión. Esto no significa que tenga efecto alguno sobre la Legislación Ecuatoriana, en 
especial en la Ley de Compañías que no ha recibido ninguna modificación desde su 
creación de 1964. 66  
 
 La Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros valora que en los casos de 
Fusión, de conformidad con el actual artículo 344, los accionistas tienen y pueden hacer 
uso del derecho de separación en los términos establecidos en el actual artículo 333, 
previsto para el caso de la Transformación.  
 
“Ni la legislación española ni ninguna otra legislación extranjera serán tomadas en 
consideración como elementos referenciales para interpretar nuestra Ley”. 67  
 
 Finalmente la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros manifiesta que: 
“mientras no exista una reforma a la Ley de Compañías que excluya el derecho de 
separación en el caso de Fusión, continuará vigilando el cumplimiento de tal derecho en 
los actos de Fusión que las compañías sometan a consideración”.68 
 
La posición de los bancos recurrentes ha sido que, si bien la Ley de Compañías manda 
que el valor a ser reembolsado sea el establecido en el balance final incorporado en la 
escritura pública, dicha disposición “no puede aplicarse cuando las acciones de la 
compañía se cotizan en el mercado bursátil, pues afirman, en ese caso el valor tiene, 
necesariamente que ser fijado por el mercado”. 69 
 
Como parte de este largo proceso prestaremos atención a la resolución No. SB-99-
104 del 4 de enero de 1999, que niega la aprobación de la escritura pública de fusión por 
absorción de capital y reforma de estatutos presentados por el Banco del Pacifico S.A., y 
el Banco Popular del Ecuador C.A., por cuanto un grupo de accionistas del Banco del 
Pacifico S.A., han ejercido el derecho de separación habiendo lugar al reembolso del valor 
de sus acciones de acuerdo con el balance que consta en la escritura pública de la 
referencia, lo cual incide en el nuevo capital, el cual deberá ser disminuido en la fusión 
correspondiente, en la parte que se lo haga con cargo al capital.  
                                                          
66 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Ibíd., pág. 3.  
67 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Ibíd., pág. 3. 
68 Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Ibíd., pág. 4.  
69ALEGATOS DE LOS MIEMBROS DE LA JUNTA BANCARIA. Internet.  Acceso: 2014-12-0. 
http://www.revistajuridicaonline.com/images/stories/revistas/2001/14/14_Alegato_Ante_los_Miembr
os_de_Junta_Bancaria_2.pdf,.  
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Mediante esta resolución se niega la aprobación de la disolución anticipada del Banco 
Popular del Ecuador C.A., así como la fusión por absorción de dicha entidad por parte del 
Banco del Pacífico S.A. 
 
 Los antecedentes y fundamentos para esta resolución son los siguientes: el 9 de 
diciembre de 1998 los grupos de accionistas Latinvest Partners, Latinvest Fund, Latinvest 
Strategic Investment Fund, Northern Trustco y Bear Sters Security Corp en su calidad de 
accionistas del Banco del Pacífico S.A., comunican al representante legal de dicho banco 
su decisión de ejercer el derecho de separación y solicitar que les sea rembolsado el valor 
de sus acciones, de conformidad con el balance que fue incorporado en la escritura pública 
que contiene la fusión por absorción.  
 
Lo recurrentes manifiestan no haber recibido contestación alguna por parte del organismo 
de gobierno del Banco del Pacifico S.A., por lo que reclaman al Superintendente de Bancos 
que se ordene al Banco del Pacifico S.A., el pago del valor que tiene cada una de sus 
acciones, según el balance que se incorpora en la escritura de fusión por absorción del 
Banco Popular del Ecuador C.A. Los recurrentes agregan que, al no haber concurrido a la 
junta general del Banco del Pacífico S.A., celebrada el 24 de noviembre de 1998, en cuya 
sesión se acordó la fusión por absorción con el Banco Popular del Ecuador C.A., expresan 
su inconformidad en tal operación.  
 
El doctor Jorge Egas Peña, considera que de haberse aceptado el derecho de 
separación y el reembolso del valor de las acciones de los socios disidentes, se vería 
afectad o el nuevo capital y el patrimonio técnico de los entes fusionados, pues cree que 
se produciría un efecto negativo para la estabilidad, solidez y correcto funcionamiento de 
las instituciones sujetas al control de la Superintendencia de Bancos.  
 
De manera general es necesario mencionar que los bancos recurrentes presentan 
un recurso de revisión ante la Junta Bancaria, en el que alegan que la Resolución SB-99-
104 es improcedente ya que según ellos esta resolución carece de motivación, citan que 
el Superintendente de Bancos no tenía la capacidad legal para dictarla, y por lo cual ha 
operado el silencio administrativo por parte del Superintendente de Bancos.  
 
En ese momento los accionistas del Banco del Pacífico S.A., que ejercieron el derecho de 
separación solicitaron a la Junta Bancaria que rechace el recurso de revisión, 
75 
 
argumentando que la Ley de Compañías establece que a las fusiones de compañías se 
aplican las mismas reglas que a las transformaciones de una sociedad, y –en 
consecuencia– que existiendo en las transformaciones el llamado derecho de separación, 
este también existe para las fusiones. Añaden que, como consecuencia de haberse ellos 
separados del Banco del Pacífico S.A., éste debía reducir su capital, operación que no fue 
efectuada por dicha entidad, circunstancias que por lo demás impedían al Superintendente 
de Bancos aprobar la fusión, pues de hacerlo el Banco del Pacífico S.A. actuaría con un 
capital irreal.  
 
El día viernes 12 de Marzo de 1999, la Junta Bancaria acogió los fundamentos planteados 
en el Recurso de Revisión interpuesto por el Banco del Pacífico y el Banco Popular del 
Ecuador C. A., y como consecuencia de ellos, aprobó la fusión.  
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CONCLUSIONES  
 
 La transformación es, una figura jurídica que nace del acuerdo de voluntades de los 
socios e implica el cambio de ropaje jurídico, a otro distinto al de su constitución, 
sin que por ello se disuelva, cancele o liquide la sociedad. 
 
 La fusión entre compañías de comercio implica la consolidación patrimonial en una 
sociedad nueva o en otra ya existente. 
 
 El principal propósito de las figuras jurídicas de transformación y fusión ha sido 
mejorar o mantener la situación económica y social de las compañías de comercio. 
 
 Las fusiones han sido una herramienta de fortalecimiento societario y bancario en 
el Ecuador, especialmente en los momentos de crisis en los cuales las entidades a 
fusionarse buscan subsistir. 
 
 El derecho de separación es aquel derecho concedido al socio disidente, 
disconforme o no concurrente, a resoluciones que se toman en asambleas o juntas 
de accionistas, para separarse de la sociedad mercantil y obtener el reembolso del 
valor de sus acciones. 
 
o Este derecho se compone de los siguientes elementos: la existencia de una 
resolución de asamblea o junta general de accionistas; la manifestación de 
voluntad del socio –al no estar de acuerdo con la resolución– mediante 
notificación al gerente o administrador de la empresa; el balance final 
cerrado el día anterior al del otorgamiento de la escritura, y el reembolso del 
valor de las acciones o de su participación al socio que hizo uso del derecho 
de separación. 
 
 Existe norma expresa respecto a la aplicación del derecho de separación para la 
transformación de compañías, mientras que para la fusión de compañías la Ley 
estipula una norma supletoria. Dentro de la legislación ecuatoriana vigente, para la 
fusión de compañías se discute la inconveniencia del derecho de separación, y su 
aplicabilidad o no. 
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 El derecho de separación o de receso es aplicable para los casos de transformación 
y fusión de compañías en el Ecuador.  
 
o Como ya hemos mencionado, el criterio de la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros y el de la Superintendencia de Bancos en la 
actualidad concuerdan con la aplicación de este derecho para los casos de 
transformación y fusión de compañías de comercio.  
 
 El derecho de separación o de receso es útil y debe mantenérselo, ya que es un 
mecanismo de protección al accionista en el momento que éste se encuentra en 
desacuerdo con la mayoría, que busca cambiar esencialmente la estructura de la 
sociedad, así como de la posición y la responsabilidad de aquél dentro de ella.  
 
 Por otro lado, el derecho de separación puede causar inconvenientes en su 
interpretación frente a su operación en la transformación de compañías anónimas 
y compañías de responsabilidad limitada, nombre colectivo y en comandita simple. 
 
o Frente a la transformación de compañías anónimas, sí es aplicable el 
derecho de receso, ya que la Ley de Compañías vigente no exige un quórum 
calificado para que la compañía llegue a este acuerdo.  
 
o No es así el caso para las compañías de responsabilidad limitada, en 
nombre colectivo y en comandita simple; pues la Ley de Compañías vigente 
exige que el acuerdo de transformación sea establecido por unanimidad de 
los socios presentes en la Junta General en la cual se decidió la 
transformación. En la práctica, este derecho sólo lo podrán ejercer los socios 
no concurrentes o que hubieren votado en contra de la transformación.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
78 
 
RECOMENDACIONES  
 
 Privilegiar el tratamiento de los procesos de transformación y fusión de compañías 
que le ley pone a disposición de las instituciones como:  
 
o Dar prioridad a las inspecciones que corresponden a estos tipos de trámite; 
reducir el tiempo en el que La Superintendencia de Compañías, Valores y 
Seguros emite su resolución aprobatoria.   
o Permitir el acceso a personas naturales para hablar con el funcionario 
público de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros que es 
responsable del trámite, estos son trámites especiales y requieren mayor 
afinidad de las partes.   
 
 La Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros debería facilitar y promover 
los procesos de transformación y fusión de compañías para buscar la eficiencia de 
las empresas a escala nacional, por lo que, en la situación actual es el sector 
societario el que requiere un mejor desenvolvimiento.  
 
 La institución del derecho de receso o de separación debe ser mirada con más 
atención por parte del legislador, para determinar –específica y claramente– 
aquellos casos en los cuales debe ser aplicada, y –por otro lado– resolver aquellos 
temas de los cuales la ley no establece nada y debemos recurrir a la doctrina.  
 
 Resultaría beneficioso que se realice una reforma a la Ley de Compañías y se 
incluya un articulado en el cual se establezca, de forma expresa, que el derecho de 
separación también se podrá aplicar para los casos de fusión de compañías.  
 
 La Superintendencia de Compañías Valores y Seguros debe establecer de forma 
clara el criterio institucional, que permita conocer los parámetros sobre la aplicación 
del derecho de separación en las transformaciones y en las fusiones de compañías 
de comercio.  
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